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PROLOGO 


La Economia es una ciencia que ofrece una sene de 
conceptos y conocimientos basicos mediante los cua- 
les se puede Hegar bastante lejos en el estudio de los 
problemas. La Idgica econdmica permite ver el mundo 
de una forma particular y es algo que en buena medida 
puede ensenarse sin tnucha dificultad. For ello, un cur- 
so de introduccidn a la Economia representa una opor- 
tunidad unica para abrir la mente a una nueva forma de 
pensar. Colaborar con el profesor en esta apasionante 
tarea de introducir al estudiante en la forma de razonar 
propia de la Economia es el principal objetivo de este 
libro. 

Todo el mundo deben'a conocer las ideas fundamen- 
tales que brinda esta ciencia, pues ios problemas eco- 
ndmicos forman parte esencial de cualquier sociedad. 
Esta conviccion ha estado presente en la redaccion de 
esta obra, de modo que no se trata de un texto pensado 
exclusivamente para futures economistas, sino de un li¬ 
bro de introduccidn a la Economfa. En este sentido, lo 
que se pretende es exponer una serie de conocimientos 
analfticos para interpretar la realidad econdmica. Los 
problemas de caracter econdmico se presentan tanto en 
el ambito del Estado como en las actividades profesio- 
nales y empresariales, e incluso en la vida cotidiana. 

Asi, pues, la Economia ofrece un esquema de razo- 
namiento Idgico que ayuda a tomar decisiones a una 
diversidad de agentes; por ejemplo, a las autoridades 
cuando deben adopter una reforma fiscal, al empresa- 
rio cuando esta ante la tesitura de contratar trabajado- 
res para atender a una demanda creciente, o a la joven 
madi'e que ha tenido un hijo y se pregunta si continuara 
en el mercado de trabajo o lo abandonara durante unos 
anos, sin olvidar al estudiante que duda entre proseguir 
sus estudios o empezar a trabajar. Conceptos como el 
costo de oportunidad o la argumentacidn en terminos 
marginales son ejemplos de aportes de la ciencia eco¬ 
ndmica que se ban incorporado plenamente a nuestra 
sociedad. 


LOS DESTINRTRRIOS DE ESTE LIBRO 

Esta obra esta destinada a quien estudia Economia por 
primera vez. De acuerdo con esta premise, se ha preten- 
dido ofrecerle al lector una introduccidn clara y rigurosa 
a los principles de la Economia moderna. En la forma 
de abordar las explicaciones, se ha procurado seguir uno 
de los principles rectores del pensamiento econdmico, la 
eficiencia, que, aplicada a un libro de estas caracteristi- 
cas, podria traducirse en el objetivo de transmitir la ma¬ 
yor canddad de conceptos en el raenor numero posible de 
paginas. La economia de medios, algo que generalmen- 
te aprecia el estudiante, se raanifiesta en el hecho, por 
ejemplo, de que el libro solo tiene 23 capitulos, muchos 
menos que los que incluyen la mayoria de los manuales 
generalmente utilizados en cursos similares. 

Se ha procurado, por lo tanto, presentar de forma 
relativamente concisa todos los conceptos que un estu¬ 
diante de Economia debe conocer. Para ganarse el inte- 
res del lector y ofrecer de forma intuidva los conceptos 
econdmicos, se recurre a ejemplos y aplicaciones, evi- 
tando (en la medida de lo posible) los argumentos basa- 
dos en la teoria econdmica formal. 

LR CUBBTH EDiClOH 

La Economia es una ciencia social y cambia al ritmo 
que lo hace la sociedad cuyos problemas pretende ex- 
plicar. Por ello, el contenido de este manual, despues 
de permanecer quince anos en el mercado argentine, ha 
experimentado una profunda evolucidn. 

Las novedades de esta edicidn son las siguientes: En 
primer lugar, las relacionadas con la entidad de determi- 
nados capitulos y su ndmero, que ha pasado de 25 a 23. 
En este sentido los principales cambios han side los si¬ 
guientes: 1) la produccidn y los costos, que en la anterior 
edicidn se trataban en dos capitulos diferentes, se han 
integrado en uno solo, el Capitulo 5, sin perdida alguna 
de contenido: 2) con el tratamiento dado a los mercados 
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de factores se ha procedido de forma similar, integran- 
dolos en el Capftulo 9; 3) dada la creciente importancia 
de los temas internacionales, con el tema dedicado a la 
economia ubierta se ha procedido de forma inversa, de- 
dicandole en esta edicion dos capitulos, el 17, centrado 
en el comercio internacional y la balanza de pages, y el 
18, que se ocupa del mercado de cambios; ambos se han 
revisado de forma Integra respecto a la edicion anterior; 
4) la inflacion, que en la edicion anterior apareci'a en 
un terrene indefmido entre los ciclos y el crecimiento, 
ha pasado a integrarse, una parte (la referida a la de- 
finicidn y raedicion de la inflacion) en el Capi'tulo 13, 
dedicado a la medicidn de las macromagnitudes y otra 
(la que presenta las distintas teon'as explicativas) en el 
Capftulo 20, una vez presentado el modelo de la oferta y 
demanda agregadas, y 5) el ultimo capftulo ha cambiado 
radicalmente de naturaleza y en la presente edicion se 
dedica prioritariamente a la globalizacidn, como hecho 
novedoso en el actual panorama economico mondial, 
por sus implicancias de cara al crecimiento economico 
y al desarrollo. 

El segundo bloque de cambios de esta edicion tiene 
que ver con la forma de presentar los conceptos. Prac- 
ticamenie todos se han reescrito para hacerlo de forma 
mas concisa. La presentacidn de las ideas es menos dis- 
cursiva y mas analfdca, Se ha tenido en cuenta que el 
estudiante, cuando trata de fijar conceptos, los sistema- 
tiza, los estructura y los resume. Este mismo esquema 
se ha seguido en esta edicidn. De esta forma, resulta mas 
facil extraer los mensajes fundamentales y quedarse con 
los conceptos basicos, a la vez que se estimula la labor 
analftica que debe realizar el lector. 

En tercer lugar, en esta misma Ifnea de concision, 
los cuadros y figuras sobre la economia argentina e in¬ 
ternacional en esta edicion generalmente se ofrecen sin 
textos o comentarios e.xplicativos, dado su caracter ilus- 
trativo. Resulta, por lo tanto, que mas que una revision 
de forma se ha llevado a cabo una autentica renovacidn 
del contenido del libro, algo que no se puede observar 
analizando la tabla cle contenidos. La estructura del fn- 
dice de un manual clasico de introduccion a la Econo- 
mfa no es algo que cambie de la noche a la manana. Lo 
que sf se modifica es la forma de explicar los conceptos, 
asf como las tendencias de los asuntos econdmicos y so- 
ciales que preocupan; Para tratar de darle respuesta a 
esta realidad cambiante, se ha revisado profundamente 
esta cuarta edicidn. 


Asf, pues, la vision de la Economia que hemos pre- 
tendido plasmar en el libro esta plcnamente actualizada. 
Hemos procurado aunar el rigor y la madurez que dan 
los anos de experiencia con el aire fresco y las ideas in- 
novadoras aportadas durante los ultimos anos por jdve- 
nes autores, recientemente incorporados a la diffcil tarea 
de divulgar los ultimos avances de los desarrollos tedri- 
cos, tanto en el campo de la Microeconomfa como de la 
Macro. Debemos senalar, asimismo, que en esta cuarta 
edicidn se ha prestado especial atencidn a hacer el libro 
mas amigable, acercando ejemplos de la vida real, tarea 
ya iniciada en anteriores ediciones pero que se ha in- 
tensificado en esta. Hemos procurado hacer compatible 
este esfuerzo con un mayor rigor en la explicacidn de los 
conceptos, en el orden y sistematica de la exposicidn y 
en la presentacidn y desarrollo de las teorfas. 

PflINCiPHLES CONTENIDOS DEL LIDRD 

El libro esta estructurado en 23 capftulos. El Capftulo 
1 presenta una seric de conceptos y principios basicos, 
ideas que posteriormente se utilizaran en los restantes 
capftulos, tales como el costo de oportunidad y la toma 
de decisiones en terminos marginales. Asimismo, se 
esboza la forma en que los economistas enfocamos los 
problemas mediante la construccidn de modelos y el 
modo en que se utilizan los grdficos en Economia. 

Con el Capftulo 2 se inicia la segunda parte, dedica- 
da al estudio de la Microeconomfa. Una primera vision 
del funcionamiento de los mercados mediante el juego 
de la oferta y la demanda se presenta en este capftulo, 
que se cierra con ejemplos y aplicaciones de la polfti- 
ca microeconomica que tratan de acercar este tema a 
los problemas de la vida diaria. El Capftulo 3 tambien 
es de caracter aplicado y se centra en e! concepto de 
elasticidad. El Capftulo 4 se ocupa de la demanda y el 
comportamiento del consumidor; su objetivo ultimo es 
ofrecer una justificacion formal de la pendiente de la 
curva de demanda: asimismo se presenta el concepto de 
excedente del consumidor. 

En el Capftulo 5 se estudia la empresa, la produccidn 
y los costos; una vez introducidos los conceptos basicos, 
se analizan las decisiones de produccidn de la empresa 
a partir del supuesto de la ma.ximizacidn de los bene- 
ficios. Los capftulos 6, 7 y 8 se ocupan del funciona¬ 
miento de los distintos tipos de mercados de productos, 
esto es, competencia perfecia, monopolio, y oligopolio 





- ECDHOHili. PniNCIPIOS V nPLICnCIOHES - XVII 


y corapetencia monopoKstica, respectivamente. En los 
tres casos se busca acercar los modelos tedricos a la rea¬ 
lidad, presentando ejemplos y aplicaciones. 

El Capitulo 9, que Integra la tercera parte del libro, 
presentu el funcionamiento de los mercados de facto- 
res, prestandole especial atencidn al caso del mercado 
de trabajo. Dada su importancia, se estudian con cierto 
detenimiento las consecuencias de la existencia de im- 
perfecciones y rigideces en el mercado laboral, asf como 
las implicancias de las diferencias salariales. 

La cuarta parte se ocupa de la eficiencia, las fallas 
del mercado y el papel del Estado. En el Capftulo 10 se 
estudia, en primer lugar, la interrelacidn de todos los 
mercados y las caracteristicas del equilibrio competiti- 
vo; en segundo lugar, se analizan los distintos tipos de 
fallas de mercado, asi como las consecuencias de la in- 
formacion imperfecta. Al existirimperfecciones y fallas 
de mercado, surge la conveniencia de la intervencidn del 
Estado. Este tema es el que se aborda en el Capftulo 11, 
con el cual se cierra el estudio de la Microeconomta. 

En la parte quinta, se inicia el andlisis de la Ma- 
croeconomi'a. Una primera y panoramica vision del 
tema se presenta en el Capftulo 12, donde se ofrece una 
introduccidn al modelo macroecondmico mds elemen¬ 
tal: el de las curvas de oferta y demanda agregadas. El 
Capftulo 13 se ocupa de analizar la definicidn de los 
principales agregados macroecondmicos; se presenta, 
asLmismo, a partir del modelo del flujo circular del in- 
greso, la diferencia entre una identidad y una ecuacion 
de equilibrio. 

Los capftulos 14 a 18 integran la sexta parte del libro, 
que estd dedicada a estudiar e! mercado de bienes. Con 
ei Capftulo 14 se inicia propiamente el analisis de los 
modelos macroecondmicos. En este sentido, debe sena- 
larse que ha sido e.specialmente en la ensenanza de la 
Macroeconomfa donde, durante los liltimos anos, han 
tenido lugar las innovaciones mas profundas, y por ello 
es la parte del libro en la que el enfoque resulta mas 
novedoso. No solo porque se han tratado de forma su- 
ficiente los desarrollos recientes ligados a los neokey- 
nesianos y a la nueva Macroeconomfa clasica, sino 
tambien por la forma en que se ha sistematizado la ex- 
posicidn de los temas. En este sentido se ha tornado el 
tiempo como la variable de referenda para ordenar la 
exposicidn de las distintas teorfas y modelos. En primer 
lugar, se analiza el equilibrio en el mercado de bienes, 
en un perfodo comprendido entre el corto y el muy corto 
plazo (capftulos 14 a 18). Este es el contexto en el que 


liene plena vigencia el modelo keynesiano y en el se es¬ 
tudia la demanda agregada. 

La septima parte del libro esta integrada por los capf¬ 
tulos 19, 20 y 21, y se dedica al analisis del mercado de 
trabajo, la oferta agregada y el equilibrio macroecond- 
micQ entre la olerta y la demanda agregadas. El Capftulo 
20 se centra en el estudio de las polfticas macroecond- 
micas en los distintos modelos. 

La evolucidn de la economfa en un perfodo compren- 
dtdo entre e! corto y el largo plazo es el marco apro- 
piado para analizar la oferta agregada, las fluctuaciones 
cfclicas y las polfticas estabilizadoras (Capftulo 21). Este 
contexto intermedio entre el corto y el largo plazo es 
propio del modelo de la sfntesis keynesiana neoclasica. 

Cabe destacar que el instrumento que he utilizado 
para vertebrar la presentacidn de la Macroeconomfa es 
el modelo de la nueva sintexis, integrador del enfoque 
keynesiano en el corto plazo y el clasico en el largo pla¬ 
zo: se incorporan, en la medida de lo posible, los nuevos 
desarrollos llevados a cabo por arabas corrientes, Este 
enfoque ha permitido explicar la Macroeconomfa, acla- 
rando en que partes se sigue la nueva Macroeconomfa 
keynesiana y en que otras la nueva Macroeconomfa cld- 
sica. En este sentido debe sehalarse que el analisis de lu 
Macroeconomfa presentado tiene cierto matiz neokey- 
nesiano, entre otras razones porque se ha demostrado 
que es el que mejor explica el funcionamiento de la eco¬ 
nomfa en el corto plazo. 

El Capftulo 22 se ocupa de la economfa en el largo 
plazo y de los problemas ligados al crecimiento y el de- 
sarrollo economicos. Este es el campo de analisis pro¬ 
pio del modelo clasico. El ultimo capftulo del libro esta 
dedicado a estudiar la globalizacidn, las nuevas tecno- 
logfas y la denominada “nueva Economfa”. Este capf¬ 
tulo se ha incluido no tanto por la novedad del tema, 
sino porque se ha considerado que es un contexto apro- 
piado para presentar una vision integradora de algunas 
teorfas y modelos presentados a lo largo del libro. En 
este capftulo de cierre, se mezclan temas propios del 
corto plazo con cuestiones especfficas del crecimiento 
economico, en particular con las nuevas teorfas del cre¬ 
cimiento enddgeno. 

COMO UTILIZfifl ESTE LIBRO 

Del propio analisis de la tabla de contenidos de este li¬ 
bro se desprende que puede tener un uso doble. Por una 
parte, podrfa utilizarse como texto de referenda para un 
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curso anual, esto es, dos semestres. Asi, los capitulos 
1 a 11 corresponden'an a un curso de Microeconomfa, 
y las unidades 12 a 23, a uno de Macroeconomia. Por 
otro lado, en funcion de las caracteristicas de los des- 
tinatarios, este manual podn'a emplearse para un curso 
semestral de introduccion a la Economia, si bien en este 
caso habn'a que ser selective en el tratamiento de algu- 
nos temas y establecer las prioridades oportunas. 

ESTfiUCTUfifl DE LOS COPITULDS £ INSTRUMENTDS 
DEflPDVD DL ESTUDIflNTE 

Con la estructura de este libro, se ha buscado intro- 
ducir al lector en los conceptos e instrumentos basicos 
de la Economia. Para ello, se ha seguido un orden logi- 
co; por ejemplo, antes de usar los terminos y conceptos, 
estos se definen. Por otro lado, los conceptos fundamen- 
tales se introducen a lo largo del texto de forma progre- 
siva, esto es, los mas .simples, primero, y los que son 
elaboracidn de conceptos basicos, despues. Asimismo, 
las nociones basicas se explicitan en parrafos en negrita 
o en color. 

Por otro lado, los argumentos fundamentales de cada 
capitulo se vuelcan en el Resumen que aparece al final 
de la unidad, junto con una lista de conceptos nuevos 
{Conceptos basicos). Para ayudar al lector a afianzar las 
ideas desarrolladas, ademas del resumen se presenta una 
serie de Cuestiones para la autoevaluacion, y tambien, 
Ejercicios y aplicaciones. 

Debe senalarse, igualmente, que dentro de cada ca- 
pftulo se incluye una cantidad determinada de Notas 
complementarias referidas, generalmente, a temas de 
desarrollo especiTico. Estas contribuyen a completar el 
discurso principal contenido en los distintos apartados 
y tienen un objetivo doble: acercar al lector a la realidad 
y ayudarlo a fijar ciertos conceptos. Las notas a pie de 
pagina, por lo general, se han reservado para presentar 
desarrollos algebraicos o aclaraciones concretas, ade¬ 
mas de emplearse como referencias bibliograficas. 

Asimismo, se ha incluido una serie de cuadros y 
figuras con informacion sobre hechos relevantes de la 
economia real. Ciertos temas (algunos de los cuales 


figuran como apartados de determinados capitulos y 
otros como apendices) llevan un asterisco, lo que denota 
un grado de dificultad mayor o bien un intends especi'fi- 
co. Los Apendices ofrecen un nivel de formalizacion un 
poco mas elevado y, en buena medida, estan orientados 
a facilitar la resolucidn de ejercicios numericos. Tanto 
los apendices como las notas algebraicas pretenden laci- 
litar la tarea del alumno en su paso de las explicaciones 
teoricas al planteo nuradrico-algebraico de los ejercicios 
y problemas. 

Si bien dentro del discurso principal de cada tema 
(cuando se tratan determinados conceptos) se establecen 
las oportunas referencias cruzadas, las interconexiones 
entre capitulos se explicitan en las respectivas Introduc- 
ciones, Estas, ademas de presentar el contenido del capi¬ 
tulo, ayudan a situarlo en el contexto general del libro, y, 
a la vez, pretenden motivar al lector acercando los temas 
a los problemas de la vida real. 

En cuanto a graficos y cuadros, cabe senalar que in- 
corporan epfgrafes y leyendas que repiten y sistematizan 
las ideas fundamentales e.xpuestas en el texto. Solo en el 
caso de los cuadros y figuras destinados a presentar in- 
formacidn sobre la economia argentina e intemacional 
(englobados bajo la denominacion comun de Economia 
Aplicada) estas leyendas se han omitido, dado el carac- 
ter autoexplicativo de dichos graficos. 

De acuerdo con lo comentado, puede afirmarse que 
cada capitulo aparece como una unidad tematica, donde 
la introduccidn, el discurso fundamental (con sus cua¬ 
dros, graficos, notas a pie de pagina, notas complemen¬ 
tarias) y el bloque final (integrado por el resumen, los 
conceptos basicos, las cuestiones de autoevaluacion, los 
ejercicios y las practlcas) forman un todo tendiente a in- 
troducir al lector de forma sistematica en los conceptos 
y contenidos de cada unidad. 

En pocas palabras, puede decirse que los atributos que 
se ha pretendido que caractericen este manual son la cla- 
ridad y la sencillez, sin olvidar el necesario rigor; todo lo 
deraas se ha supeditado al logro de estos objetivos. 

Francisco Mochon 
Victor A. Beker 
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INTRODUCCION 

Razonar en terminos economicos implica una evalua- 
cion de las distintas opciones posibles. Los ejetnplos 
siguientes muestran que practicamente a todos se nos 
plantean alternadvas entre las que hay que elegir. Asi, 
cuando un estudiante decide salir a divertirse en los dias 
anteriores a un examen, sabe que, como consecuencia, 
podria obtener una mala calificacidn. Si un matrimonio 
joven decide entregar un anticipo para comprarse un 
departamento, es posible que ese ano tenga que sa- 
crificar sus vacaciones de verano y no pueda renovar 
el automovil. A un empresario que ha obtenido unos 
beneficios razonables, se le plantea la altemativa de re- 
invertirlos en su empresa, para acelerar su crecimiento, 
0 comprarse un departamento en la costa. El Gobiemo, 
cuando eiabora los presupuestos generales del Estado, 
sabe que, si concede mds dinero a obras publicas, ten¬ 
ded que recortar las partidas destinadas a otros fines, 
tales como salud, 

1.] Lo EconomTa y la necesidad de elegir 

La Economfa se ocupa de las cuestiones que surgen en 
relacidn con la satisfaccidn de las necesidades de los 
individuos y de la sociedad. La satisfaccidn de necesi¬ 
dades maieriales (alimentos, vestido o vivienda) y no 
materiales (educacidn, ocio, etc.) de una sociedad obliga 
a sus miembros a llevar a cabo determinadas aedvidades 
produedvas. Mediante estas actividades se obdenen los 
bienes y los servicios que se necesitan, entendiendo por 
bien todo medio capaz de sadsfacer una necesidad, tanto 
de los individuos como de la sociedad. La Economia se 


ocupa de lu manera en que se administran los recursos 
escasos, con el objeto de producir diversos bienes y 
distribuirlos para su consumo entre los miembros de la 
sociedad. Por eso algunos autores la han denominado 
tambien la Ciencia de la eleccidn. 

! La Economia estudia edmo las sociedades 
administran los recursos escasos para producir 
bienes y servicios, y distribuirlos entre los disdntos 
individuos. 

En la vida real elegimos constantemente. A veces 
la eleccidn se refiere a temas menores, como la bebi- 
da que tomamos en un bar, la cantidad de dinero que 
destinamos a las vacaciones o al ocio; pero otras veces 
tenemos que elegir en asuntos mas importantes, como 
la profesidn que deseamos ejercer o la adquisicidn de 
una vivienda. 

Los consumidores, las empresas y el sector publico 
tienen que plantearse constantemente altemativas a la 
bora de actuar y decidir cual de ellas es la mas con- 
veniente. De hecho, todas las sociedades se enfrentan 
a la eleccidn y, por lo tanto, actiian en el ambito de la 
Economia. 

La Economia se estudia segiin dos enfoques: el 
microecondmico y el macroeconornico. La Microeco- 
nomta estudia los comportamientos basicos de los 
agentes economicos individuaies (Capitulos 2 a 11). 
La Macroecoitomta, por el contrario, analiza compor¬ 
tamientos agregados o globales, y se ocupa de temas 
como el empleo, la inflacidn o el producto total de una 
econoim'a (Capitulos 12 a 23). 
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La Microccononiia estudia el modo en que toman 
decisiones los hogares y las empresas y la forma 
en que interactiian. 

La Macroecononifu estudia los fenomenos que 
afectan al conjunto de la economfa 

1.1.1 La escasez q la elecclon 

El problema economico y, en consecuencia, la Econo- 
mi'a, surge porque las necesidades humanas son, en la 
practica, ilimitadas, mientras que los recursos econo- 
micos son limitados y, por lo tanto, tambien los bienes 
economicos. La escasez no es un problema tecnoldgico 
sino de disparidad entre deseos humanos y medios dis- 
ponibles para satisfacerlos. 

La cscasez es un concepto relative, en el sentido 
de que existe un deseo de adquirir una cantidad de 
bienes y servicios mayor que la disponible. 

Los individuos tratan de cubrir inicialmente aquellas 
necesidades que son bioldgicas o piimitivas, esto es, las 
relacionadas con la alimentacidn, la vivienda y el vestido. 
De igual manera, los individuos necesitan proveerse de 
ciertos servicios, como los de asistencia medica, educa- 
cidn, transporte, etc. Una vez cubierias las necesidades 
mencionadas, se ocupan de otras que hacen placentera 
su vida, si bien el nivel de cobertura de estas dependera 
del poder adquisitivo de cada individuo en particular. 
Ademas, los deseos son refinables y ampliables, de for¬ 
ma que, una vez satisfechas las necesidades primarias, 
desearemos algo mas. Entonces, a medida que aumenta 
el nivel de vida y aparecen nuevos productos, surgen 
nuevos deseos. Asi, por ejemplo, hace unos anos tener un 
telefono celular era considerado un lujo, mientras que en 
la actualidad su uso se ha generalizado, Ahora la novedad 
no esta en tener un telefono celular, sino en que este sea 
lo mas pequeno posible y nos permita acceder a Internet 
para poder consultar la gui'a del ocio, los resultados de los 
partidos de futbol, o la cotizacion en la Bolsa de determi- 
nadas acciones. 

1.1.2 FbcIdibs producflvos 

Los factores o recursos product!vos (inputs) son 
los recursos empieados por las empresas o unidades 
economicas de produccion para producir bienes y ser¬ 
vicios. Los inputs se combinan con el fin de obtener 


los productos. Los productos (outputs) consisten en la 
amplia gama de bienes y servicios, cuyo objetivo es el 
consume o su uso posterior en la produccion. 

I Los factores productivos, esto es, el trabajo, la 
I tierra, las maquinas, las herramientas, los edificios 
I y las materias primus, se utilizan para producir 
[ bienes y servicios. 



La clasificacion tradicional de los factores produc¬ 
tivos los divide en tres categorias, aunque tambien es 
frecuente considerar al empresario, en cuanto promotor 
y gestor de las empresas, como un factor productivo: 

• La tierra (o recursos naturales): todo lo que aporta 
la naturaleza al proceso productivo. 

• El trabajo: el tiempo y las capacidades intelectua- 
les dedicadas a las actividades productivas. 

• El capital: los bienes duraderos no dedicados al 
consume sino a producir otros bienes. 

Precisamente, a las economfas capitalistas se les 
denomina asi porque este capital suele ser propiedad 
privada de los capitalistas. 

En Economfa, a menos que se especifique lo contra- 
rio, el termino capital significa capital ITsico, es decir, 
maquinas y edificios, y no capital financiero. 

Un paquete de acciones no constituye un recurso 
productor de bienes y servicios, y no es capital en sen¬ 
tido economico. De forma similar, cuando en Economfa 
hablamos de inversiones, nos referimos a la inversion 
real, o sea, a la acumulacion de maquinas y edificios, y 
no a la compra de bienes financieros. 

Asimismo, en economfa es necesario distinguir el 
capital ffsico, al que nos hemos referido anteriormente, 
del capital humano. Los gastos en educacion y forma- 
cion profesional suponen una inversion en capital, ya 
que durante el periodo de aprendizaje y estudio, hay un 
elemento implfcito de espera. Estos gastos contribuyen 
a incrementar la capacidad productiva de la economfa, 
pues un trabajador formado y educado suele ser mas 
productivo que uno que no lo esta. 

El capital humano esta constituido por los 
I conocimientos y cualificaciones adquiridos por 
j los individuos por medio de la educacion y de la 
[ experiencia. 
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El capital humano se utiliza, al iguaJ que el capital 
ffsico, para producir bienes y servicios. Practicamente, 
todo trabajo requiere algiin capital humano. Asi, por 
ejemplo, para ser profesor hay que formarse previamen- 
te, y para encargarse de las relaciones piiblicas de un 
complejo hotelero es preciso dominar varies idiomas, 
Lo relevante es que tanto en el ambito nacional como 
individualmente el incremento del capital humano es 
algo positive, pues contribuye a aumentar la product!- 
vidad de los individuos y, en consecuencia, a elevar su 
nivel de vida. 

1.1.3 Los proOiemas econoiTiicos fundamenfalos 
de toda sociedad 

Como hemos senalado, el hecho de que los factores 
productivos esten disponibles en cantidades limitadas 
y que las necesidades humanas sean practicamente 
ilimitadas plantea la inevitabilidad de la eleccion. La 
necesidad de elegir se evidencia al considerar los tres 
problemas fundamentales a los que toda sociedad debe 
dar respuesta: iQue producir? iComo producir? ^Para 
quicn producir? 

• iQue producir? 

i,Que bienes y servicios se van a producir y en que 
cantidad? ^.Se produciran muchos bienes de consu¬ 
me, como vestidos, 0 se les prestara mas atencidn 
a los bienes de inversion, como fabricas, que per- 
mitirdn incrementar el consumo en el futuro? ^Se 
van a producir muchos vestidos de escasa calidad 
o pocos de una calidad buena? ^Se incrementara 
la produccidn de bienes materiales, tales como 
alimentos y automoviles, o se potenciara la produc- 
cidn de servicios destinados a ocupar el ocio, como 
conciertos y espectacuios teatrales? 

• iComo producir? 

i,C6mo se produciran los bienes y servicios? 
^Con que recursos y con que te'cnica produciran 
las empresas? i,Que personas desarrollaran cada 
una de las distintas actividades? i,La energi'a que 
se empleara procedera de centrales hidraulicas, 
termicas, nucleates o solares? ^La produccidn sera 
prioritariamenie artesanal o tan mecanizada que 
incluso se llegue a emplear robots? ^Las grandes 


empresas senin de propiedad privada o de propie- 
dad publica? 

• iPara quien producir? 

tPara quien sera la produccidn? ^Quienes consu- 
miran los bienes y servicios producidos? En otras 
paiabras, i,cdmo se va a distribuir el total de la pro¬ 
duccidn nacional entre los diferentes individuos y 
familias? iSe tendera a que la distribucidn de! ingre- 
so sea igualitaria o, por el contrario, se permitira que 
se produzcan diferencias muy acusadas? 

En una econoraia como la argentina, las respuestas 
a las tres preguntas basicas que se plantean en toda 
sociedad las dan los distintos agentes en una multitud 
de mercados (vease Capitulo 2, apartado 2.5). Los 
individuos deciden que productos y servicios van a 
comprar, a que profesidn van a dedicarse y cuanto 
dinero ahorraran. Las empresas deciden que productos 
y servicios van a producir y como van a producirios. 
Los gobiemos deciden que proyectos y programas van 
a realizar y como los financiaran. Estas decisiones se 
plasman en los presupuestos del Estado (vease Capitulo 
14). En cualquier caso, la clave radica en la actuacidn 
de una amplia red de mercados. 

1.1.4 Lfl EcDnomTa posiNva p la Econopiia normafiva 

Los economistas no solo se dedican a comentar los 
hechos que observan sino que, en ocasiones, formulan 
propuestas y aftrmaciones sobre como deberian ser las 
cosas. Por ello, cabe distinguir entre ailrniacioncs po- 
sitivas y anrmacioncs normativas. 

[ Las aDrmaciones positivas son e.^plicaciones 
I objetivas del funcionamiento de los fenomenos 
I econdmicos; tratan sobre “lo que es o podn'a ser”. 

I Las afirinaciones normativas ofrecen 
I prescripciones para la accidn basadas en juicios 
I de valor personales y subjetivos; tratan de “lo que 
i deberfa ser”. 

I La Economia positiva se dedica a establecer 

I proposiciones del tipo “si se dan tales 

circunstancias, entonces tendran lugar tales 
aco ntec i mi en tos ”. 
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Desde un punto de vista positivo, las posiciones de 
los econoiTiistas deben'an ser esencialrnente las mismas 
para una amplia gama de cuestiones sobre las cuales 
existe practicamente unanimidad entre ellos. 

De lo anterior no debe inferirse que en Econonua 
no existen discrepancias, ya que hay temas que no 
estan completamente resueltos y, por lo tanto, el debate 
continua abierto. En este sentido, puede afirmarse que 
las discrepancias mas frecuentes entre los economistas 
surgen al formular afirmaciones normativas. 

Las proposiciones acerca de lo que deberfa ser res- 
ponden a criterios eticos, ideologicos o politicos sobre 
lo que se considera deseable o indeseable. Desde un 
punto de vista normative, el economista formula pres- 
cripciones sobre el sistema econdmico basandose en sus 
propios juicios, y no exciusivamente en razonamientos 
cientificos. Asi, al estudiar, por ejemplo, el peso relativo 
del sector publico, trata de responder a la cuestion de si 
esie deben'a aumentar o reducir su importancia dentro 
del contexto global de la actividad economica. Por el 
contrario, un enfoque positivo se limitari'a a indicar la 
importancia relativa del sector publico, sin entrar en 
valoraciones. 

En la vida real, sin embargo, los componentes 
positivo y normativo de la ciencia econdmica -esto 
es, la Economia positiva y la Economia normativa- se 
mezeian de modo tal que resulta muy dificil separarlos. 
La mayon'a de los economistas uenen puntos de vista 
personales sobre edmo deben'a funcionar la sociedad, y 
es muy dificil que los ignoren cuando recomiendan una 
polidca econdmica determinada. 

La Economia positiva se ocupa de ofrecer 
explicaciones objetivas sobre el funcionamiento 
de la econorm'a. 

La Econonnia normativa se refiere a los 
preceptos eticos y normas de justicia. 

No debe olvidarse que cualquier analisis implica 
una evaluacidn de los hechos, y muchas veces estos son 
susceptibles de mas de una interpretacidn. Obviaraente, 
en el momento de establecer interpretaciones es muy 
dificil evitar que nuestras propias valoraciones influyan 
en la percepcidn que tenemos acerca de edmo funciona 
realmente un sistema econdmico. 

En cualquier caso, los economistas no solo se limi- 
tan a formular afirmaciones sobre lo que deberia ser. 


sino que utilizan su conocimiento de la realidad y el 
soporte de la teoria econdmica para tratar de incidir 
sobre la economia y transformarla en el sentido que 
consideran conveniente. Si no existiera la posibilidad 
de influir sobre la actividad econdmica a traves de 
politicas econdmicas, con el objeto de cambiar ciertos 
sucesos que se consideran desfavorables, la Economia 
seria una disciplina meramente descriptiva e histdrica. 

Para ello, se puede acudir a dos tipos de politicas; las 
microecondmicas, que inciden en el funcionamiento 
de mercados especificos (como, por ejemplo, las politi¬ 
cas que regulan la fijaetdn de los precios de la energia), 
y las macroecondmicas, que se ocupan de temas tales 
como el control de la inflacidn o el estimulo para la 
creacidn de empleo a nivel global. 

1.E Lo fronLero de posibilidodes de 
produccion [FPP] q el cosfo de oporLunidad 

En la vida real las necesidades son ilimitadas. Siem- 
pre queremos mas carreteras, mas servicios de salud, 
mds pensiones, mas educacidn, mas de casi todo. Sin 
embargo, con los recursos disponibles solo se puede 
conseguir un determinado conjunto de bienes y servi¬ 
cios. A la representacidn de este conjunto de bienes y 
servicios en forma grafica la denominamos frontera de 
posibilidades de produccion (FPP). 

La curva de transformacidn o frontera de 
posibilidades de produccion (FPP) muestra la 
cantidad maxima posible de unos bienes o servicios 
que puede producir una determinada economia 
con los recursos y la tecnologia de que dispone, 
y dadas las cantidades de otros bienes y servicios 
que tambie'n produce. 

1.2.1 Fronfera de posibilidades de produccion [FPP] 

La FPP expone un hecho importante: en una economia 
que cuenta con miles de productos, las altemativas de 
eleccion son numerosas. Para simplificar el problema, 
consideremos una econorm'a que dispone de una do- 
tacidn frja de factores productivos, que supondremos 
todos empleados, y en la que se producen solo dos 
tipos de bienes: computadoras personales y telefonos 
celulares. 
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Si a partir de una situacidn dada se decide produ- 
cir mas computadoras personales, y se orientan los 
esfuerzos en esa direccidn, se tendra que aceptar una 
produccidn menor de telefonos celulares. Resulta, pues, 
que para poder cubrir mejor las necesidades de compu¬ 
tadoras personales habra que sacrificar una cierta can- 
tidad de telefonos celulares, ya que se ha supuesto que 
solo se producen dos bienes. For lo tanto, aumentar la 
produccidn de computadoras personales tiene un costo 
para la sociedad en terminos de los telefonos celulares 
que se han dejado de producir. 

Las diferentes posibilidades que se le presentan a 
la economfa en cuestidn se pueden reflejar acudiendo 
a un ejemplo numdrico. Las distintas opciones son las 
combinaciones posibles de computadoras personales y 
telefonos celulares, de las cuales cinco se muestran en 
el Cuadro 1.1 y en la Figura 1.1. 


Cuadro l.l - Tabla de psibilidades de produccISn 

(1) 

Opciones 

(2) 

Computadoras 

porsonales 

(3) 

Telefonos 

celulares 

(unidades) 

(4) 

Costo de 
oportunidad 
(unidades) 

A 

0 

-- 

__l 

B 

1 

i7-=r: 


C 

2 

i4-=r 

_ 

D 

3 



E 

4 

0- 

—' y 


La FPP ilustra una caracten'stica fundamental, y es 
que la Economfa es la ciencia de la eleccidn. Hay que 
optar entre distintas altemativas, pues la vida real siem- 
pre plantea disyuntivas entre las que hay que estableccr 
prioridades. Una simple mirada a nuestro entomo nos 
dice que no hay nada gratis y que tomar decisiones 
implica cambiar un objetivo por otro. 

La frontera de posibilidades de produccidn o curva 
de transforraacidn esta formada por todos los puntos 
intermedios entre las situaciones que muestra el Cuadro 
1.1. Todos los puntos de esta curva son, en principio, 
igualmente deseables, pero las posiciones mas intere- 
santes parecen ser aquellas en las que se produce cierta 
cantidad de ambos bienes, pues tanto los telefonos celu- 
lares como las computadoras son productos que desean 
los individuos. En el ejemplo de la tabla partimos de 
una situacidn extrema (A), dado que no hay produccidn 
de computadoras porque todos los recursos se emplean 
para fabricar teldfonos celulares. A partir de esta situa¬ 
cidn inicial se va aumentando la produccidn de com¬ 
putadoras a costa de reducir el niimero de unidades de 
telefonos celulares. 

1.2.2 El cosfo de oporrunidad 

La Economfa nos ensefia que “no hay nada gratis”, lo 
cual equivale al principio de que todo tiene un costo, 
que denominamos costo de oportunidad. 



La frontera de posibilidades de produccidn muestra el maximo 
de combinaciones de productos que la economfa pucdc producir 
utilizando todo.s los recursos con los que cuenia, y mtinifiesla la 
disyundva exisleme en el sentido de que una mayor cantidad 
producidti de un bien .supone una disminucidn de otro. 


I El costo de oportunidud de una cosa es aquello a 
I lo que se renuncia para conseguirla. 

El verdadero costo de algo es aquello a lo que tene- 
mos que renunciar para obtenerlo. Esto es asi, tanto para 
los individuos, los hogares o familias, como para las 
empresas o el Estado. Asi, por ejemplo, a un estudiante 
que cuenta con un presupuesto determinado para pasar 
una semana de vacaciones las altemativas que se le plan- 
tean pueden sintetizarse en los te'rminos siguientes: 

1. Viajar a un sitio mas o menos cercano, con un costo 
de transporte bajo, lo cual le pemiitira contar con una 
cantidad de dinero relativamente elevada para poder 
ir a hoteles y restaurantes buenos y gastar mas en 
esparcimiento y regalos. 

2. Viajar a un lugar lejano y exdtico, destinando la 
mayor parte de su presupuesto al viaje y quedandose 
con poco dinero para hoteles y demas gastos. En este 
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semido, podemos decir que el costo de oportunidad 
de viajar a un lugar lejano es contar con un menor 
presupuesto para el resto de los gastos. 

A1 concepto de costo de oportunidad, entendido como 
lo que hay que entregar para obtener algo, podemos 
precisarlo a partir de la frontera de posibilidades de pro- 
duccidn. Si una economia se encuentra sobre la frontera 
de posibilidades de produceidn, y todos los recursos se 
estan utilizando plenamente, se enfienta a una disyuntiva; 
producir una cantidad mayor de un bien exigira producir 
menos de otro. La opcidn que debe abandonarse para 
poder producir u obtener otra cosa se asocia, en Econo¬ 
mia, at concepto de costo de opormnidad. 

En terminos mas precisos, si estamos obteniendo 
una combinacidn determinada de bienes empleando efi- 
cazmente todos los recursos de que dispone la sociedad, 
y quisieramos producir algunas unidades mas de uno de 
los bienes, esto tendra que hacerse a costa de reducir la 
produceidn de otro, Esta eleccidn entre los dos bienes 
indica que el costo de obtener mils unidades de uno -en 
nuestro caso, computadoras personaJes- es precisamen- 
te dejar de producir algunas unidades del otro, es decir, 
de telefonos celulares (Figura l.I). 

En el caso particular comentado Ilamamos costo de 
oportunidad de una computadora personal a la canddad 
de unidades de teldfonos celulares que es preciso dejar 
de producir para obtenerla. Como muestra el Cuadro 
1.1, columna (4), los incrementos de la produceidn de 
computadoras que resultan al desplazamos desde A hacia 
E van elevando cada vez mas el costo de oportunidad. 

Asi, el costo de oportunidad de producir una 
computadora personal es un telefono celular (la dife- 
rencia entre 18 y 17), que debe sacrificarse para des- 
plazarse del punto A al S. La siguiente computadora 
tiene un costo de oportunidad de tres telefonos celulares 
(paso de S a C), y la cuarta e.'dge el sacrificio de nueve 
telefonos celulares. 


anos que duran los estudios, a otras cosas que podrian 
hacer, como trabajar. For lo tanto, una parte del costo 
de oportunidad de estudiar es la posible perdida de 
ingresos que generana un trabajo. A medida que las 
oportunidades de trabajar se hacen mas atractivas, 
aumenta el costo de oportunidad de estudiar. A la 
inversa, si no existen oportunidades de trabajo para los 
jdvenes, el costo de oportunidad de estudiar se reduce. 
For eso aquellos que son contratados por un equipo de 
ftitbo! con sueldos millonarios tienen un elevado costo 
de oportunidad para continuar con sus estudios. 

El costo de oportunidad de una 
licenciatura en Economia 

^Cual es el costo de oportunidad del ti'tulo de licenciado 
en Econorm'a? Si consideramos que un estudiante pasa 
cinco anos en la universidad y paga 1.000 pesos cada 
afio en matn'cula y libros, la parte del costo de opor¬ 
tunidad por estar en la universidad durante cinco anos 
sera 5.000 pesos. Esta cantidad la podria haber gastado 
en conocer otros paises o en comprarse un auto. Si en 
lugar de ir a la universidad hubiera empezado a trabajar 
en una empresa por un salario de 10.000 pesos al afio, 
la otra parte del costo de oportunidad son los 50.000 
pesos que podria haber ganado durante los cinco afios 
dedicados a estudiar. El costo total de oportunidad de 
obtener la licenciatura en Economia serd, por lo tanto, 
de 55.000 pesos. 

En este calculo no se han incluido los costos de 
alimentacidn y alojamiento, pues e! estudiante debe 
comer y vivir en algiin sitio aunque no asista a la uni¬ 
versidad. Si la vivienda y la tdimentacidn fueran mas 
caras en la universidad, o si el estudiante tuviera que 
desplazarse a otra ciudad para cursar los estudios de 
Economia, tendnamos que incluir los costos adiciona- 
les de vivienda, alimentacidn y desplazamiento en los 
calculos anteriores. 



El costo de oportunidad de una decision es aquello 
a lo que se debe renunciar para obtener algo. Mas 
concretamente, el costo de oportunidad de un bien o 
servicio es la cantidad de otros bienes o servicios a 
la que se debe renunciar para obtenerlo. 

Tambien los individuos se enffentan a! costo de 
oportunidad. Por ejeraplo, la opcidn de estudiar una 
Carrera universitaria significa renunciar, durante los 


Los Cambios marginales 

Las personas racionales piensan en terminos margina¬ 
les. En la vida real muchas de las decisiones que se to¬ 
man exigen llevar a cabo pequenos ajustes adicionales. 
En Economia estos ajustes se conocen como cambios 
marginales. 

I Los cambios marginales son pequenos ajustes 
I adicionales de un plan de accidn. 
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Precisamente, al presentar el costo de oportunidad de 
producir computadoras personales en tenninos de telefo- 
nos celulares, hemos recurrido al analisis marginal, pues 
al costo de oportunidad de oblener una computadora per¬ 
sonal lo hemos definido como la cantidad de unidades de 
telefonos celulares a la que es preciso renunciar. 

Asi, en terminos de la Figura 1.1, a la posicidn que 
se considere idonea de entre las alcanzables (represen- 
tadas por los puntos A, B, C, D y se llegara argu- 
mentando a la luz de cambios marginales o unitarios. 


La sociedad debera decidir cuantos telefonos celulares 
estd dispuesta a sacrificar para obtener una computado¬ 
ra personal adicional. 

En forma mas general, puede afirmarse que las perso¬ 
nas toman muchas de sus decisiones en terminos margi¬ 
nales. Asi, cuando alguien decide cudntos cafes toma al 
di'a, lo hace comparando la satisfaccibn adicional que le 
reporta tomarse un cafe mas y el costo adicional en que 
incurre. Esto es, compara el beneficio marginal y el costo 
marginal ligado a tomarse una taza adicional de cafe. 



A partir del analisis de los valores contenidos en el Cuadro 
1.1, y en particular de la evolucion del costo de oportuni¬ 
dad, podemos justificar la forma de la FPP. En virtud de 
lo senalado, resulta que si se trasiadan mas recursos de la 
. produccion de telefonos celulares a la de computadoras 
personales aumentara la produccion de computadoras 
personales y disminuira la de telefonos celulares. En con- 
secuencia, la FPP de la Figura 1.1 es una curva descendente 
y, por consiguiente, tiene pendiente uegativa. Como los 
recursos productivos no son igualmente aptos para la pro¬ 
duccion de un bien u otro, los valores del costo de oportu- 
uidad aumentan de la munera que muestran e! Cuadro l.I y 
la Figura 1.1. Por ello, norraalmente la FPP adopta la forma 
representada en la Figura 1.1, es decir, concava. 

La concavidad de la frontera de posibilidades de 
produccion y, por lo tanto, el aumento del costo de opor¬ 
tunidad se pueden justificar recurriendo a la ley de las 
rcndfmicntos decrecientes. Esta ley se refiere a la relaoion 
entre factores productivos y bienes obtenidos en el proce- 
so productivo. De forma intuitiva podemos estableceiia 
diciendo que existen reitdimientos decrecientes en la pro¬ 
duccion de un bien, si la cantidad de producto adicional 
que ohtenemos cuando anadimos sucesivamente unidades 
adicionales igtiales de atgunos factores en relacidn con 
otro It otros factores que permanecen fijos, es cada vez 
menor. (Vease Capltulo 5, apartado 5.2). 

Supongaraos que realizamos un experimento contro- 
lado, que consiste en afiadir unidades sucesivas de trabajo 
a una cantidad fija de capital y equipo. Si al principio no 
empleamos ningun trabajador, logicamente no obtendremos 
nada de producto (vease cuadro adjunto). 


Imaginemos ahora que anadimos una unidad de trabajo 
(8 boras al dfa) a la cantidad fija de capital. En estas con- 
diciones se obtienen 4 computadoras al ano. En el cuadro 
adjunto se muestran los resultados de las distintas etapas del 
experimento, que consisten en ir anadiendo una unidad de 
trabajo adicional. La primera unidad de trabajo agrega a la 




produccion 4 computadoras; la segunda, 3; la tcrcera, 2 y la 
cuarta unidad una computadora. Asf pues, los resultados del 
experimento ilustran la ley de los rendimientos decrecientes. 
Esta es una relacidn econdmica frecuentemente observada, 
pero no tiene validez universal para Codo tipo de tecnolo- 
gfas, y se puede enunciar diciendo que, al afiadir unidades 
adicionales iguales de trabajo a una unidad dada de factor 
fijo (capital y equipo), los incrementos que se obtienen en la 
produccidn de computadoras son cada vez menores. 


CUBdrG - La leq de las rendimlenlas decreclenles 

Emptco en la 

Produccidn de computadaras personales 

produccliin de 

Produccidn total 

Varlacldn de la 

computadores 


produccidn 

0 

0 -- 

-_ _ ^ 

1 

4 <: 


2 



3 

9 

>1 

4 

10- 


La ley de los rendimientos decrecientes refleja el hecho 
de que, para conseguir cantidades adicionales iguales de un 
bien, la sociedad ha de utilizar cantidades crecientes de fac¬ 
tores. Si existen rendimientos decrecientes en la produccion 
de un bien, el costo de oportunidad de producir unidades 
sucesivas de este es cada vez mayor. En una economfa 
con solo dos bienes, para producir unidades adicionales 
de uno de ellos -dada la existencia de rendimientos decre¬ 
cientes-, hard falta sustraer cada vez mas recursos de los 
que se estaban utilizando en la produccidn del otro bien. 
Consecuentemente, el costo de oportunidad sera creciente 
(vease Cuadro 5.1, Capftulo 3). 


De forma intuitiva podemos decir que el costo de opor¬ 
tunidad aumenta en funcidn de la especializacidn de los 
factores productivos. 
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Supongamos ahora el case de una empresa que se 
dedica a disenar y programar videojuegas. El ano pasa- 
do esta empresa produjo 10 videojuegos y tem'a contra- 
tados a 10 programadores. De cara al proximo ejercicio, 
para decidir si contratara o no a un programador adi- 
cional, el gereme comparara el beneficio que le reporta 
producir un videojuego adicional con el costo adicional 
en que incurrira al contratar a un programador mas. 

Los cambios marginales: la decision de abrir 
un dia mas un hotel de temporada 

En Econorrua frecuentemente resulta inleresante ver 
como Gambia una variable cuando otra experimenla una 
pequena variacion. For ejemplo, a un estudiante que 
durante las vacaciones de verano trabaja en un hotel le 
interesara saber en cuanto se incrementara su salario 
semanal, esto es, cual sera la variacion marginal de su 
salario, si decide trabajar una hora mas a la semana. 

I Una variacion marginal de una variable es una 
I pequena variacion del valor de esta. 

El principio marginal, partiendo del concepto de varia- 
cidn marginal, es una regia simple para facilitar la toma de 
decisiones a los Individuos, las empresas y los gobiemos. 
Podemos utilizarlo para saber como afecta una variacion 
de una variable en una unidad (una variacion marginal) 
al valor de otra. For ejemplo, el dueiio de un hotel de 
la costa, que suele cerrar a fines de marzo, se plantea la 
posibUidad de mantener abierto e) hotel un di'a mtis. Para 
elio debe comparar el ingreso adicional que obtendria por 
tener abierto un dfa mas el hotel, que denominamos ingre¬ 
so marginal, con el costo adicional resultante de abrir un 
dia mas el establecimiento, lo que se conoce como costo 
marginal. El principio marginal nos dice que debemos 
continuar aumentando la actividad -o sea, manteniendo 
el hotel abierto- mientras el ingreso marginal -es decir, 
lo que se anade a los ingresos- sea mayor que el costo 
marginal, esto es, lo que se anade a los costos como conse- 
cuencia de abrir un di'a mas el hotel. (Vease Capftulo 5). 

I El principio marginal establece que se debe 
aumentar una actividad si su ingreso marginal es 
mayor que el costo marginal. 

El principio marginal puede utilizarse para analizar 
todo tipo de decisiones relacionadas con la cantidad de 


actividad que debe realizarse como, por ejemplo, abrir 
una hora mas un establecimiento comercial o construir 
mas carreteras en una determinada regidn. 

1.3 Las {'eonas ij los modelos econdmicos 

La ciencia economica trata de comprender como funcio- 
nan las economi'as de los distintos pai'ses. Esta compren- 
sidn exige contar con teorias y modelos que expliquen el 
funcionamiento de los fendmenos econdmicos. 

1.3.1 Las l-BOfTas, los supuesros q el mel-odo 
ciBnl’ifico 

Las teorias nos permiten poner en orden lo que obser- 
vamos con el fin de explicar el porque de ciertos aconte- 
cimientos o justificar la relacidn entre dos o mas cosas. 
Teorizar no es un iujo sino una necesidad. La teorfa 
economica provee una estructura Idgica para organizar 
y analizar dates econdmicos. Sin teorias lo unico que 
podrian hacer los economistas serfa observar y describir 
lo que ven. 

I Una teorfa es una explicacidn del mecanismo que 
I subyace en los fendmenos observados. 

For un lado, las teorias pretenden explicar por qud 
se observan en el mundo real determinados aconteci- 
mientos o por que se da una relacidn entre dos o mas 
variables. Por el otro, tratan de facilitar la prediccidn 
de las consecuencias de algunos acontecimientos. 

1 Una variable economica es algo que influye en 
p las decisiones relacionadas con los problemas 
i econdmicos fundamentales o algo que describe los 
I resultados de esas decisiones. 

Para llevar a cabo estas lareas, las teorias estan com- 
puestas por un conjunto de definiciones y por una serie 
de supiiestos e hipdtesU sobre el comportamiento de 
las variables econdmicas. 

Por ejemplo, el consumo es una variable econdmica 
que tiene relacidn con numerosos problemas de la vida 
real. Si aumenta el consumo, las empresas responde- 
ran con un aumento de la produccidn (otra variable) y 
tendran que incrementar la inversion y el empleo, que 
tambien son variables econdmicas. 
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El papel de los supuestos 

Los supuestos que integran jas distintas teonas son 
proposiciones cuya validez se toma corao dada y se in- 
troducen porque concretan los modos de conducta de los 
agentes econdmicos. Probablemente los supuestos mas 
caracteristicos udlizados en Economia scan, por un lado, 
que los agentes econdmicos actiian de forma racional, 
esto es, que son Idgicos en el pianteamiento de los pro- 
blemas y en las soluciones que eligen; por el otro, que los 
individuos son utiHtaristas o egoistas y, en consecuencia, 
siempre tratan de maximizar alguna magnitud. 

I Los supuestos son proposiciones cuya validez se 
i toma como dada y se introducen porque concretan 
I los modos de conducta de los agentes econdmicos. 

Con respecto a los dos tipos basicos de agentes 
considerados en MicroeconomCa (los consumidores y 
los oferentes-productores), formulamos los siguientes 
supuestos de comportamiento. Suponemos que el con- 
sumidor actua racionalmente y maximiza el grado de 
satisfaccidn (utilidad) que le proporciona el consumo 
de los bienes, sometido a la restriccidn presupuestaria 
(vease Capituio 4). Por otro lado, suponemos que el 
productor actua racionalmente cuando maximiza sus 
beneticios, es decir, la diferencia entre los ingresos por 
ventas y los costos de produccidn (vease Capjtulo 5). 

En relacidn con los supuestos generalmente intro- 
ducidos en Economia, es frecuente criticar su falta 
de realismo. En este sentido, cabe argumentar que las 
teorias no deben evaluarse a la luz del mayor o menor 
realismo de los supuestos empleados por ellas, sino a 
traves de la validez de las predicciones que se realizan 
en funcidn de ellas. Desde esta optica, una teon'a sera 
valida siempre y cuando lo sean las consecuencias o 
predicciones que se formulen a partir de ella. 

S Las teorias no deben evaluarse por el realismo de sus 
supuestos sino por la validez de sus predicciones. 

La investigacion economica 

A1 igual que la Medicina, que tiene que investigar para 
poder avanzar en el iratamiento de las enfermedades, la 
Economia, para poder profundizar en el conocimiento 
de la realidad y en la formulacidn de teorias explicati- 
vas, tambien necesita investigar. 


El procedimiento nonmalinente seguido en el desa- 
rrollo de la investigacion en Economia tiene tres fases 
(Esquenia 1.1): 

• En la primera se observa un fendmeno y se analiza 
la razdn por la que puede existir una determinada 
relacidn. 

• En la segunda se formula una serie de hipdtesis 
y se desarrolla una teon'a que intenta explicar el 
fendmeno observado. 

• En la tercera se constatan o verifican las prediccio¬ 
nes de la teoria, confrontdndolas con los dates. 



“Pointer, ^no construye usted teorias a medida que 
avanza en la investigacion?”. “Preferiria encontrar bechos 
-respondio Pointer—. Naturalmente, si no hay forma de 
encontrar un hecho por ninguna parte hay que buscarlo 
como una teoria”. Los dos horabres guardaron entonces 
silencio, perdidos en meditaciones. 

A. A. Fielding, The Craig Poisoning Mystery, pag. 65. 
Citado por F. Zeuthen en Teoria y metodo en Economia, 
Aguilar. 

Se cuenta con frecuencia la anecdota de aquel alumno 
que interrumpid a su profesor en medio de una clase de 
Teoria Econdraica y le dijo: “...me sabe mal cortarle asi, 
pero en el mundo real...". A lo que el profesor, sin dejarlo 
concluir, respondio, herido: “Senor Waldorf, debe usted 
recordar que el mundo real constituye un caso particular 
y, por consiguiente, no necesitamos lenerlo en enema”. 


R. McKenzie y G. Tullock, La nueva frontera de la 
Economia. Espasa Calpe, 1980. 
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As), pues, en Economia se emplea tanto el metodo 
inductivo (aquel que parte de la observacion de la 
realidad para obtener principios generales) como el 
metodo dcductivo (aquel que consiste en el enipleo 
de deducciones Idgicas extraidas de axiomas a priori 
sin recurrira la observacion empirica). (Vease Esque- 
ma 1.1). 

La clausula ceteris paribus 

La investigacidn economica se enfrenta a la dificultad 
de realizar experimentos controlados con los agentes 
economicos. Para paliar los efectos de esta dificultad 
es frecuente introducir la condicidn ceteris paribus 
en los modelos economicos. Esta condicidn consiste 
en suponer que si, por ejemplo, estamos estudiando la 
incidencia del precio de los automdviles en la cantidad 
demandada de este bien, las demas variables que inci- 
den en la demanda de automdviles, excepto el precio, 
permanecen constantes. Solo de esta forma podemos 
analizar el efecto de un cambio en el precio de los au¬ 
tomdviles “ceteris paribus” en la cantidad demandada 
de este bien. 

Los juicios de valor 

Los economistas son miembros de una sociedad que 
tiene valores ideoldgicos, esto es, juicios de valor que 
los individuos aprenden y absorben, muchas veces de 
forma inconsciente. Estos juicios de valor influyen 
en las cuesliones que el cientffico estudia, el tipo de 
preguntas que se hace, los conceptos que emplea y las 
hipdtesis que formula, y pueden restar objetividad al 
analisis de los fendmenos econdmicos. 

La incorporacidn de juicios de valor no es exclusiva 
de la Econorm'a. En la Filosofia de la Ciencia se acepta, 
en forma generalizada, que toda investigacidn cienti'fica 
implica elementos subjetivos importantes. El ideal de 
una expbcacidn de los hechos puramente objetiva, fibre 
de juicios de valor y de elementos subjetivos, ha sido 
abandonado. 

Las discrepancias entre los economistas 

Es frecuente que el hombre de la calle se formule la 
siguiente pregunta; si la Econorma es una disciplina 
cientffica, (.por que los economistas discuten tan a me- 
nudo, como si discreparan en casi todo? En este sentido 
habn'a que senalar, en primer lugar, que las discrepan¬ 


cias entre los economistas no son mucho mas profundus 
que las que existen en otras ciencias; lo que ocurre es 
que son mas visibles, pues se trata de una ciencia social, 
y los problemas debatldos preocupan al pueblo en gene¬ 
ral. Esto no sucede en otras disciplinas, ya que quedan 
reducidos a la comunidad cientffica. 

En segundo lugar, dado el tipo de temas que des- 
piertan controversias, conviene precisar que la ciencia 
economica puede contribuir a su resolucidn, pero las 
decisiones finales sobre temas de polfticas rant vez se 
toman exclusivamente de acuerdo con las teorias eco- 
ndmicas. La informacidn estadfstica que serfa necesaria 
para hacerlo normalmente no esta disponible y hay que 
recurrir a los gustos y opiniones, temas en los cuales 
los Individuos con frecuencia difieren. Las opiniones 
eticas se traducen en juicios de valor sin posibilidad de 
contrastacidn empfrica y, en ese sentido, los economis¬ 
tas no estan mejor dotados que los demas individuos. 
Asimismo, los economistas pueden discrepar en la 
validez de las distintas teorias para explicar el modo en 
que funciona el mundo. 

1.3.a Los modeias q su uNlizaciSn 

Para poder influir sobre la actividad economica, los 
economistas deben analizar relaciones causa-efecto, y 
ello requiere la elaboracidn de modelos. Los modelos 
econdmicos son siempre simplificaciones de la reali¬ 
dad, pero tienen operatividad en las explicaciones y 
predicciones que realizan. 

I Un modelo es una simplificacidn y una 
abstraccidn de la realidad que, a traves de 

I supuestos, argumentos y conclusiones, explica 
una determinada proposicidn o un aspecto de un 
I fendmeno mas araplio. 

Los modelos econdmicos suponen que e] compor- 
tamiento de los individuos es raclonal en el sentido de 
que estos toman las decisiones que consideran mas efec- 
tivas para aicanzar sus propios objetivos, cualesquiera 
que estos sean. El comportamiento racional exige que 
los individuos actuen coherentemente con un conjunto 
sistematico de preferencias. La racionalidad garantiza 
al sujeto econdmico un criterio estable, a partir del cual 
decide como actuar ante cada situacidn. (Nota Comple- 
mentaria 1.3). 
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En este esqucma «e muestra, en forma sinteiica, el comportamiento del coosumidor» que se estudiard en el Capi'tulo 4. 
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I La racionalidad conlleva que los agentes persigan 
ciertos objetivos y que sus eiecciones scan 
consistences con la evaluacidn de su propio interes. 

En la medida en que los sujetos economicos actuen 
racionalrnente, sus acciones seran predecibles. Esto per- 
mite estudiar las consecuencias que tendria sobre ellas 
un catnbio en el entorno. Este supuesto de racionalidad 
no solo se aplica al sujeto individual, sino a cualquier 
ogente que lleva a cabo una accidn econdmica. 

Cuanto mas sencillo sea el modelo economico que 
planleemos, mas facil resultara utilizarlo para dar res- 
puestos generales a las preguntas del tipo “que" suce- 
deria si”, pero menos detalladas seran las predicciones 
obtenidas. 

El modelo de la FPP 

La esencia de uno de los modelos economicos mas 
simples, la frontera de posibilidades de produccidn 
(FPP), ya ha side presentada en el apartado anterior 
(Figura 1.1). Todos queremos mas, pero tenemos que 
elegir con criterios adecuados. A continuacidn vamos 
a ilustrar edmo se elabora un modelo economico to- 
mando como referencia la FPP, presentando, a su vez, 
diversas aplicaciones. 

Aunque las econorm'as reales producen miles de 
bienes y servicios, para elaborar la FPP introduciremos 
el supuesto simplificador de que solo se producen dos 
bienes: computadoras personales y telefonos celuiares. 
Asimismo, supondremos que, conjuntaraente, las dos 
industrias -fabricantes de computadoras y fabricantes 
de telefonos celuiares- ublizan todos los factores pro- 
ductivos de la economfa. La FPP representa como la 
econorm'a simplificada que estamos considerando puede 
transfoimar los recursos productivos disponibles, dada 


la tecnologi'a existente. Emplearemos este mismo mode¬ 
lo para ilustrar la eficiencia economica y el crecimiento 
economico. 

La FPP y la eficiencia econdmica 

La FPP de una economfa, como su propio nombre lo in- 
dica, es una frontera, pues delimita dos regiones: una en 
la que la economfa esta despilfarrando recursos (la que 
esta situada debajo de la FPP), y otra que no es alcanza- 
ble (la situada por encima de la FPP), como el punto H 
(Figura 1.2). 

[ La eficiencia es una propiedad segiin la cual la 
sociedad aprovecha de la mejor manera posible sus 
t recursos escasos. 

Cuando una economfa esta situada sobre su frontera 
de posibilidades de produccidn, se dice que es eficienie 
productivamente. 

Los puntos situados en la FPP representan asigna- 
ciones eficientes, en el sentido de que la sociedad no 
puede producir una mayor cantidad de un bien sin pro- 
ducir una cantidad menor de otro. Los puntos situados 
por debajo de la FPP (como el punto / de la Figura 1.2) 
representan asignaciones de recursos ineficientes, pues 
hay despilfarro. Con los medios disponibles, la econo- 
rma podrfa producir mas computadoras personales y 
mas telefonos celuiares. Toda reasignacidn de los recur¬ 
sos de / a un punto de la zona delimitada por las flechas 
generaria una mayor cantidad de ambos bienes. 

En otras palabras, partiendo del punto / podriamos 
producir mas computadoras personales y mas telefo¬ 
nos celuiares, simplemente utilizando los recursos no 
empleados. 
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La frontera de posibilidades de produccidn muestra las corn- 
biiiaciones de productos con los que la sociedad esta produ- 
cicndo eficientemenie, maxiinizando la produccidn de uii bierv 
con un nivcl dado de produccidn del otro. Los puntos situado.s 
bajo la frontera reprcsentan una produccidn inencienic, dado 
que habra recursos ociosos o no utilizados (punto 1). En la 
frontera (puntos A. B, C, D, E) la produccidn es eficiente. Los 
puntos situados mas alia de ella {H) represenlan producciones 
imdcanzables, pues la sociedad no dene suficientes recursos 
para producir esa combinacjdn de bienes. 

El inodelo de la FPP y el crecimiento econoraico 

La FPP traza el h'mite de las opciones factibles; con los 
recursos disponibles los niveles de produccidn por en- 
cima de la FPP son inalcanzables. Con el transcurso del 
tiempo, sin embargo, tales puntos pueden estar a nues- 
tro aicance si la capacidad productiva de la econoiru'a 


crece, esto es, si la FPP se desplaza hacia la derecha 
(Figura 1.3). 

El crecimiento economico puede tener lugar. por 
cualquiera de los siguientes hechos (vease Capi'tiilo 22): 

• Mejora tecnica, en el sentido de nuevos y mejores 
metodos para producir bienes y servicios. 

• Aumento del volumen de capital, fruto del incre- 
mento en el ahorro y la inversion. 

• Aumento de la fuerza de trabajo. 

• Descubrimiento de nuevos recursos naturales. 

I El crecimiento economico supone el aumento 
[ de la capacidad productiva de la econoim'a. 
f Graficamente, se puede representar mediante un 
I desplazamiento hacia la derecha de la FPP. 

Efectivamente, un desplazamiento hacia fuera de la 
curva de posibilidades de produccidn se puede lograr, 
por ejempio, a traves de una innovacidn tecnoldgica 
que permita obtener, con los recursos existentes, un 
aumento en la capacidad productiva de la economfa. El 
empleo de nuevos me'todos de produccidn o la utiliza- 
cidn de nuevas tecnologias pueden hacer que, emplean- 
do la misma cantidad de trabajo y de tierra, se produzca 
una mayor cantidad de computadoras personales sin 
necesidad de reducir la cantidad producida de telefonos 
celulares. 


Telefonos 

celulares 






Una mejora o perfeecionamlenio en la praduccion de nno de los bienes implica un desplazamiento de la frontera en la direccidn marcada 
por el eje en el que se representa el bien. En cl caso de sendas mejoras tecnoldgicas la frontera se desplaza, alejdndose del origen de 
coordenadas. 
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1.4 la especializacion q ei infercambio 

Para determinar que producir y como prodacir de una 
forma eficiente, todas las sociedades emplean el inter- 
eambio, ya que este permite la especializacion. 

Un ejempio que hace posible apreciar las ventajas de 
la especializacion es el de las hamburgueserias. Cuando 
vamos a un restaurante de este tipo, comprobamos que 
una persona toma nota de los pedidos, otra atiende la 
parrilla, una tercera frie las papas y probablemente una 
cuarta coloque las bebidas en cada bandeja. Con este 
sistema, cada uno de los trabajadores se ha especiali- 
zado en una tarea, no pierde tiempo en moverse de un 
sitio a otro, y en pocos minutos el cliente recibe lo que 
ha pedido. Tambtdn los restaurantes se han especiali- 
zado, unos en hamburguesas, otros en pizzas, otros en 
cames, etcetera. 

La especializacion tiene lugar cuando los 
individuos y los pafses concentran sus esfuerzos 
en un conjunto particular de tareas. Esto permite 
que utilicen sus capacidades y recursos de la mejor 
manera posible. 

La especializacion permite reducir los costos y, a 
su vez, que los consumidores obtengan los productos a 
un precio mas bajo; por eso una hamburguesa suele ser 
mas barata en una hamburgueserfa que en un restauran¬ 
te donde ofrecen todo tipo de comidas. 

Un individuo que vive aislado debe obtener por sf 
mismo todo lo que necesita, por lo que su consume 
estara restringido a lo que tenga a su alcance o a lo que 
pueda transformar por sus propios medios. Como cada 
sujeto posee capacidades y recursos distintos, y desea 
consumir bienes diversificados, los individuos tienden 
naturalmente a ponerse en contacto con otros para cam- 
biar aquello que poseen en abundancia por io que no 
poseen, con lo cual consiguen un beneficio mutuo por 
el intercambio. 

El trueque y el dinero 

La forma mas primaria de intercambio es el trueque, 
que implica una transaccion en la que dos individuos 
cambian entre si un bien por otro. Como es Idgico, se 
desprenden del producto del que tienen excedentes y 
adquieren aquel o aquellos que necesitan. 


I El trueque es el intercambio de un bien o servicio 
I por otro. En una econorm'a de trueque, el precio es 
J la relacidn a la que se intercambian dos cosas. 

Supongamos el caso de un agricultor. Lo normal 
es que, como fruto de su especializacion productiva, 
se encuentre con mas productos agricolas de los que 
necesita, y es probable que desee variar su dieta alimen- 
taria adquiriendo algo de came. Para que se produzca 
un intercambio, el agricultor debera encontrar a un 
ganadero que este dispuesto a entregar, a cambio de 
cierta cantidad de productos agricolas, una parte de su 
produccidn ganadera. 

El trueque realizado de esta fonna tiene series incon- 
venientes. Por un lado, lleva mucho tiempo, ya que 
requiere que cada individuo encuentre a otro que desee 
adquirir precisamente lo que el pretende intercanibiar; 
o sea que el traeque requiere una coincidencia de nece- 
sidades. Otro inconveniente del tmeque se deriva de la 
indivisibilidad de algunos bienes y de la cantidad de 
participantes. Cuando intervienen muchas personas, 
se vuelve rauy complejo, con lo cual sus limitaciones 
bdsicas lo hacen practicamente inviable. 

Afortunadamente, las limitaciones del trueque de- 
saparecen cuando el intercambio se realiza con la 
intervencidn del dinero (vease Capitulo 15). Como ya 
no se requiere que haya coincidencia de necesidades, ei 
intercambio es mucho mas fdcil y eficiente. 

s 

I El dinero es todo medio de pago, generalmente 
I aceptado, que puede intercambiarse por bienes y 
j servicios. El precio de un bien es el niimero de 
I unidades de dinero que se intercambian por una 
1 unidad del bien. 

El ganadero, por ejempio, puede cambiar sus ani- 
males por dinero, y lo mismo puede hacer el agricultor 
con sus productos. Ambos satisfaran sus necesidades 
sin preocuparse por buscar a alguien que desee preci¬ 
samente aquello que ellos pretenden intercambiar. De 
esta fomia, se facilitan las transacciones raultilaterales. 
A1 introducir el dinero, no solo desaparece la estrecha 
relacidn bilateral entre los participantes en el mercado, 
sino que tambien se eliminan los problemas derivadas 
de la indivisibilidad. 
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La especializadon, la producdon 
a gran escaia y el capital 

EJ modemo sistema de produccion en cadena que se 
aplica en las fabricas demuestra la eficacia de la espe- 
cializacion. Las econorm'as derivadas de la produccion 
en gran escaia no sen'an posibles si las tecnicas produc- 
tivas modemas no se basaran en la especiaiizacion y en 
la division del trabajo, entendida esta como la division 
de la produccion en ima serie de peqitefias tareas o eta- 
pas. Mediante la division del trabajo y la especiaiiza- 
cidn se contribuye a la eficiencia, en el doble sentido de 
alcanzar la combinacion apropiada de los factores pro- 
ductivos y de obtener, con la minima cantidad posible 
de factores, el mayor volumen de produccion posible. 

La produccion en masa o a gran escaia facilitada por 
la especializacidn permite aumeniar la relacion entre 
el capital y el trabajo, es decir, el nurnero de unidades 
de capital por unidad de trabajo, el empleo de nuevas 
fuentes de energia, el uso de mecanismos automaticos 
de autoajuste, la division de procesos complejos en 
simples operaciones repetitivas y el uso de fases estan- 
darizadas en la produccion. 

Las ventajas de la especiaiizacion explican, en bue- 
na medida, el hecho de que muchos de los bienes que 
consumimos scan fabricados por grandes empresas. 
Debe sefialarse, sin embargo, que la especiaiizacion y 
la division del trabajo estan limitadas por la extension 
del mercado, pues solo si existen mercados potenciales 
que puedan absorber los incrementos en la produccion 
derivados de las economias de escaia, resultaran acon- 
sejables tales incrementos. 

Esta necesidad de contar con mercados mas amplios, 
que permitan la especializacidn y el intercambio como 
forma de aumentar la produccion de bienes y servicios, 
es la que esta deltas de los procesos de integracidn eco- 
ndmica de los palses en areas supranacionales, como la 
Union Europea o el Mercosur, y del propio proceso de 
globalizacidn de la economla a nivel mundial (vease 
Capitulo 23). 

La globalizacidn hace referenda al aumento de la 
integracidn econdmica de los palses y se plasma 
en el crecimiento espectacular de los movimientos 
intemacionales de bienes, servicios y capital. 


Capital y productividad 

Las economias modernas se caracterizan por: 

1) la especiaiizacion; 

2) el uso extensive del dinero, en el sentido amplio de 
medio de pago que facilita los intercambios; 

3) el empleo de grandes cantidades de capital. 

La accidn conjunta de estos tres factores estimula 
el empleo de procesos productivos eficientes y eleva 
notablemente la productividad. Este incremento de la 
productividad es clave para elevar el nivel de vida de la 
sociedad. 

I La productividad es la cantidad de bienes y 
I servicios producidos por cada bora de trabajo. 

Las economias avanzadas recurren a la especializa- 
cidn y a la division del trabajo, incrementando as! su 
productividad. Cuando los individuos y los palses, de 
forma voluntaria, intercambian los bienes en los que se 
especializan por otros productos, incrementan las posi- 
bilidades de consume y crean condiciones propicias 
para elevar el nivel de vida de los individuos. En este 
proceso, el dinero cumple un papel importante, pues 
facilita el intercambio cuando todas las personas que 
pariicipan conflan y lo aceptan como pago por bienes 
y por deudas. 

l.S Lo economTo de mercodo q el Esl'sdo 

Un sistema economico se define como el conjunto 
de relaciones basicas, tecnicas e institucionaies que 
caracterizan la organizacion econdmica de una socie¬ 
dad y condicionan el sentido general de sus decisiones 
fundamentales, as! como los cauces predominantes de 
su actividad. 

Cuando los diferentes agentes sociales actilan libre- 
mente dentro de un marco institucional determinado, 
estamos hablando de una economla de mercado; si las 
relaciones entre los agentes sociales estan determinadas 
por las decisiones que toma una autoridad, nos encon- 
tramos ante una planificacidn central. 

I Los dos principales sistemas de organizacion 
I econdmica son la autoridad y el mercado. 
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Aunque es concebible disenar una economi'a que 
responda a un modelo puro de mercado o bien de pla- 
nificacion central, a la bora de tomar decisiones funda- 
mentales ante los problemas economicos citados en el 
presente capitulo, es decir, que, como y para quien pro- 
ducir, en la economi'a real hay una mezcla de mercados 
y Gobiemo en la toma de decisiones, 

El sistema de produccidn capitalista modemo, con 
un alto grado de division del trabajo, necesita un con- 
junto de mercados donde se compren y vendan los 
bienes producidos. 

I El mercado es un mecanismo por medio del cual 
los compradores y los vendedores interactuan para 
fijar los precios e intercambian bienes y servicios, 

£1 mecanismo de mercado 

Como veremos a lo largo del capi'tulo siguiente, lo que 
permite el funcionamiento coherente de una economfa, 
tal como hoy la concebimos, es el mecanismo de mer¬ 
cado, esto es, el conjunto de mercados que integran una 
economi'a de mercado. Si pensamos, por un momento, 
en la complejidad del sistema econdmico que cada 
dfa nos provee los bienes y servicios que necesitamos, 
puede parecer algo railagroso que todo ocurra sin que 
exista alguien que lo dirija centralizadamente o de for¬ 
ma coercitiva, Para atender todas las necesidades que 
una sociedad modema pueda satisfacer, hay millones 
de empresarios (agn'colas, industriales y de servicios) 
y de consumidores que voluntariamente se coordinan a 
traves de un conjunto de mercados. 

1] En una economfa de mercado los reciursos 
se asignan por medio de las decisiones 
descentraiizadas de muchas empresas y hogares, 
conforme interactuan en los mercados de bienes y 
servicios. 

Cuando nos referimos a un sistema de economfa de 
mercado no debemos olvidar que, ademas de las insdtu- 
ciones economicas en las que se coordinan los compra¬ 
dores y vendedores, existen otras muy importantes, de 
canicter publico; los organismos del Estado encargados 
de regular la actividad economica, tanto desde una 
perspecdva microeconomica como macroeconomica. El 
papel del sector publico es relevante debido a que puede 
corregir y mejorar la forma en que actuan los mercados. 


Cuando estas insdtuciones donde se desarrolla la acd- 
vidad econdmica no funcionan adecuadamente, los 
mercados por sf mismos no pueden actuar de garantes 
del orden insdtucional. 

En una economfa de mercado nadie decide cuantos 
automdviles se deben producir ni cuantas compafifas 
de seguros deben existir. De hecho, una economfa de 
mercado es un mecanismo elaborado para coordinar a 
los individuos, a las actividades y a los empresarios' a 
traves de un sistema de precios y mercados. En cierto 
modo, el mecanismo de mercado es un instrumento de 
comunicacidn para interrelacionar el conocimiento y 
las acciones de millones de individuos. Sin que nadie se 
encargue de disenarlo, el mecanismo de mercado per¬ 
mite resolver, de la mejor forma posible, los problemas 
de consume, produccidn y distribucidn. En este meca¬ 
nismo los precios desempenan un papel clave. 

[ El precio de un bien es su valor expresado en 
I dinero. Los precios representan los tetminos en 
I los que las personas y las empresas intercambian 
j voluntariamente las diferentes mercanefas. 

£1 Estado, los precios y los mercados 

El sistema de economfa de mercado funciona con un 
alto grado de eficiencia y de libertad econdmica. Los 
agentes economicos, tanto las empresas como los indi¬ 
viduos, actuan guiados por su propio interes y en forma 
libre. El sistema de precios, a su vez, estimula a los 
productores a fabricar los bienes que el publico desea. 

Los movimientos de los precios actiian como sena- 
les que inducen a los productores a comportarse de una 
forma correcta, a la vez que tratan de alcanzar su propio 
interes. Asimismo, el mercado motiva a los individuos 
a utilizar cuidadosaraente los recursos y bienes esca- 
sos, pues los precios actuan racionando las cantidades 
disponibles. 

En cualquier caso, el analisis de la realidad nos dice 
que, en determinadas circunstancias, el Estado puede y 
debe intervenir, corrigiendo o complementando el libre 
funcionamiento de los mercados. 

Los motivos que pueden justificar la intervencion 
del Estado en la actividad econdmica pueden clasifi- 
carse en tres categorfas: 1) redistribiicidn del ingreso y 
eqiddad, 2) razones macroeconomicas, y 3) existencia 
de fallas de mercado. 




IG - CflPlIOtD I - Lfl ECOHOHIR: CONCEPIOS 80SICOS 


Cuadro EconomTa Dpllcada I 
IncidGncIa da la pobreza en aglopierados urbanos 
[Primar semesire de 8D0G] 


Aglomerado 


Gran La Rata 


Bahia Blanca-Cerri 
Gran Rosario 


Gran Santa Fe 


Gran ParanS 


Posadas 


Gran Resistencia 


Comodoro Rivadavia-Bada Tilly 


Gran Mendoza 


Corrientes 


Gran Cordoba 


Concordia 


Formosa 


Neuquen-Plotlier 


Incidencia de la pobreza 
en Ids hogares 
% 


Aglomerado 


Santiago del Estero-La Banda 


Jujuy-PalpaJa 


Rio Gallegos 


Gran Catamarca 


La Rioja 


San Luis-EI Chorrillo 


Gran San Juan 


Gran Tuoumdn-Tafi Viejo 


Santa Rosa-Toay 


Ushuaia-Rio Grande 


Ciudad da Buenos Aires 


Partidos del Gran Buenos Aires 


Mar del Plata-Batan 


Rio Cuarto 


Incidencia de la pobreza 
en Ids hogares 
% 


34,3 


39,3 


La pobreza es un indicador de la dcsiguaJdad. Desde inediados de la deeada de los noveota, la pobreza ac ha Ido acentuando en la Argentina y, 
con Ja crisis de fines de 200!, cxperiinentd un foerte increinento, La rccuperacidn ccondniica que comenzd a mediados de 2002 permitid reducir 
gradualnientc los indices de pobreza. No obstante, sigue .siendo eicv.ida; en el segundo scmestrc de 2006 afeclaba al 26,9% de la poblacidn. En el 
Caadro puede advertirse la fijene disparidad que existe enire ios distintos aglomerados urbanos del pafs. 
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1. Redistribudon del ingreso y equidad 

Tal vez la sociedad no considere eticamente aceptable 
la distribucion del ingreso que resulte del libre juego de 
los mercados, y el Estado deba intervenir para lograr 
una distribucion mas equitativa. 

Ante esta situacidn, el sector publico Lnterviene 
mediante las denominadas politicas redistributlvas, 
cuyo objetivo es procurar que las diferencias de ingreso 
no superen determinados niveles y que todos los indivi- 
duos alcancen niveles mi'nimos de ingreso. Asimismo, 
se pretende que todas las personas puedan acceder, en 
igualdad de oportunidades, a servicios pilblicos tales 
como salud o educacion. 

2. Razones macroecondmicas 

Como veremos en la parte de este libro dedicada a la 
Macroeconomia (Capftulos 12 a 23), lo que pretende 
la polltica macroecondmica y, mas concretamente, la 
poli'tica anticfclica, es moderar la virulencia del ciclo 
economico, Para ello, utiliza fundamentalmente las 
pob'ticas fiscal y monetaria con el fin de evitar que la 
econotma se aleje, en forma sostenida, del nivel de ren- 
ta potencial o de pleno empleo. 

En este contexto, las variables clave que hay que 
controlar son el nivel de desempleo, la tasa de inflacidn 
y el crecimiento del ingreso. 

3. Existencia de fallas de mercado 

Los dos tipos de intervenciones comentadas pretenden 
corregir a posteriori los resultados ho deseados de la 
actividad de los mercados. Asi, por ejemplo, aunque los 
mercados funcionen en forma eficiente, puede ocurrir 
que la distribucion del ingreso resulte eticamente re- 
chazable. No obstante, corao veremos en los pro.ximos 
capitulos, el funcionamiento de los mercados en oca- 
siones falla. Las razones principales por las que pueden 
surgir fallas de mercado son las siguientes: 

• Competencia imperfecta. 

• Extemalidades. 

• Informacidn imperfecta. 


I Una falla de mercado dene lugar cuando un 
mercado no asigna eficientemente los recursos por 
si mismo. 

Existen mercados en los que la competencia es 
imperfecta. Como veremos en los Capitulos 7 y 8, 
en muchos mercados uno o mds participantes pueden 
influir sobre los precios, fijando el nivel que les resulte 
mds conveniente. 

Aparecen extemalidades, como la contaminacion, 
que el mercado no aborda. Por ejemplo, una industria 
que produce papei puede contaminar las aguas de un 
rio en el que vierte sus residues. Esto perjudica a los 
agricultores que utiHzan el agua del rio, Los precios de 
producir papei no reflejan el peijuicio que se esta oca- 
sionando a los agricultores (veanse Capitulos 10 y 11). 

La informacion, en muchos cases, es imperfecta. 
En algunos mercados el supuesto de informacidn plena 
esta lejos de la realidad, io que supone una falla de 
mercado (vease Capitulo 10). 

Este tipo de inconvenientes sugiere la convenien- 
cia de que, en detenninadas circunstancias, el Estado 
intervenga en la economia para tratar de mejorar su 
funcionamiento, tanto a nivel de mercados concretes 
(via poHticas microeconomicas) como desde una pers- 
pectiva global (mediante pob'ticas macroecondmicas). 
Por ello, es frecuente hablar de economi'as mixtas en 
los palses occideniales. 

En una economia mi.vta, el sector publico 
colabora con la iniciativa privada para dar 
respuesta a las preguntas sobre el que, e! como 
y el para quie'n del conjunto de la sociedad. 

Asi, por ejemplo. en el caso de la economia argen- 
tina, poderaos comprobar como se mezclan elementos 
propios de un sistema de economia de mercado con 
otros caracteristicos de los sistemas de economia pla- 
nificada o de socialismo de mercado. El Estado lleva a 
cabo diferentes acciones en distintos mercados -desde 
e! cambiario hasta los de alimentos-. Por otro lado, y en 
relacidn con la redistribucidn del ingreso, el Estado ha 
desarrollado un ampbo sistema de subsidios y de servi¬ 
cios sociales, suministrados coiectivamente, que tienden 
a elevar el nivel de vida de las clases menos privilegiadas 
y a garantizar un nivel mlnimo de cabdad de vida. 
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Un grafico no es mas que la representacion de un cua- 
dro o tabla en forma de diagrama; por lo tanto, se trata 
de otra forma de presentar la misma informacion. Su 
utilidad se manifiesta en dos mementos del proceso 
de analisis de los fenomenos. En primer lugar, permite 
reconocer a simple vista la existencia de una relacidn 
entre las variables representadas, asi como determinar 
algunos rasgos clave de esta, de forma que las conclu- 
siones obtenidas pueden ser utilizadas para forraular 
modelos explicativos. En segundo lugar, tambien puede 
ayudar a comparar con los hechos los resultados ofreci- 
dos por los modelos, mediante la representacion grafica 
de ambos. 




l.fl.l Represenfacion prafica 
de una serie I’emporal 

De lo dicho anteriormente se deduce que podemos en- 
contrarnos con dos tipos fundaraentales de graficos, 
que se diferencian por la naturaleza de la relacidn que 
muescran. En el primero, la relacidn entre las variables 
es “empirica” debido a que se representan hechos. Asi, 
por ejemplo, en la Figura LA. I se ha representado 
el beneficio obtenido por la empresa Explotaciones 
Agn'colas S. A, en cada uno de los anos incluidos en el 
periodo 1993-2000. El cuadro del que se han obtenido 
los valores (Cuadro l.A.l) muestra una serie temporal, 
pues en el se representa un conjunto de mediciones de 
la variable beneficio en diferentes momentos del tiem- 
po. Cada punto de la curva Beneficio de Explotaciones 
Agricolas S. A. corresponde a dos cifras: el ano y e! 
beneficio obtenido por la empresa en ese ano. 


Cuadro l.R.l - Venlas i| b 
IlgricDlas S.B.. 1993-200D 

Ano 

enefiolos de Expleleclones 
. [Miles de pesos] 

Beneficio 

1993 

221 

1994 

325 

1995 

155 

1996 

50 

1997 

214 

1998 

576 

1999 

625 

2000 

770 


1.R.S Reluciones enlre dos variablos 

Algunos graficos de relaciones emptricas no tienen por 
objeto niostrar estos cambios; por ello no aparece como 
variable el “tiempo”. Por ejemplo, si queremos indicar 
que la cantidad de naranjas recolectadas y el nivel de 
riego contenidos en el Cuadro l.A,2 se mueven siguien- 
do algiin tipo de regia, podemos Crazar un grdfico en el 
que cada punto indique los distintos niveles de riego y 
la produccidn de naranjas asociada a cada uno de ellos 
(Figura 1.A.2). En todos los graficos de relaciones 
empmeas, cada punto muestra los valores de variables 
observadas conjuntamente. 

Muchas veces estudiamos la relacidn entre dos varia¬ 
bles con el fin de determinar que efecto tendra un cambio 
en una de ellas sobre los valores de la otra. En este caso 
solo pretendemos determinar la direccidn del cambio, 
pero no su tamano. En terrainos graficos, estaremos 
especialmente preocupados por conocer la inclinacidn de 
la curva que representa la relacidn entre ambas. 


Cuadro 1.9.2 - Relacidn empTrlsa enlre naraPias 
resDlecradas i{ nivel de riego 

Nivel de riege (l/m^) 

Naranjas recolectadas (kg) 

10 

1.325 

20 

2.750 

30 

3.120 

40 

3.070 

50 

3.715 

60 

3.330 

70 

3.425 

BO 

3.015 

90 

2.135 
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1i.2 Representacion grofics de uno funclon lineal 

En la Figura i.A.3 se han representado dos funciones, 
una lineal y otra no lineal. La representacion grafica de 
una funclon lineal es una Ifnea recta. Para representar 
cualquier relacion lineal solo necesitaremos conocer 
dos numeros: la ordenada al origen y la pendiente. La 
ordenuda ul origen es el valor que alcanza la variable 
dependiente cuando la independiente vale cero. Por lo 
tanto, en tdrminos graficos la ordenada al origen de la 
funcion lineal de la Figura 1.A.3 es 0,5, y representa la 
cantidad de naranjas que se producina si el terreno no 
fuese regado. 



Ffauii^P.liJj^^ifieiaclQnifVSnlcE 

recallcfailT^rii]-, lit itlVilf 


La pendiente de una linea recta, dado que represen¬ 
ta el cambio que experimenta la variable e.Kplicativa, 
es constante. La pendiente de la recta creciente de la 
Figura 1 .A.3 es 1, puesto que esa es la cuantia en la que 
aumenta la cantidad recolectada de naranjas cuando se 
incrementa en una unidad ei nivel de riego. Si en lugar 
de ser directa, como en este caso, la relacion fuera 
inversa, la pendiente tomaria un valor negativo y la rec¬ 
ta serfa decreciente (vease Nota Complementaria 1.4). 

LH.4 Represenlaclon grafica de una funclon no lineal 

La Figura 1.A.3 muestra tainbien una relacion no lineal 
entre el nivel de riego y la produccion de naranjas. Es 
evidente que la pendiente de una curva no lineal no es 
constante, a diferencia de lo que ocurre con una Ifnea 
recta. Para algunos aumentos de x, la variacidn de y es 
positiva; para otros es negativa, y para otros es cero. 
Esto significa que no podemos hablar de una linica 
pendiente para una curva Uneal. Pero sf es posible defi- 
nirla, en cada uno de sus puntos, coma la pendiente de 
la tangente en ese punto, siendo esa tangente la Ifnea 
recta que toca la curva en dicho punto pero no la corta. 
En la Figura 1.A.4 se ilustra lo expuesto mediante una 
relacion no lineal generica. 

Si comparamos las Figuras 1.A.2 y 1.A.3 a fin de 
comprobar que modelo puede resultar el mas adecuado 
para representar la relacion que nos ocupa, se verifica 
que la nube de puntos que componen los pares de valo- 
res representados en la Figura 1.A.2 tiene una forma 
que se asemeja bastante a la que muestra la curva no 
lineal representada en la Figura l.A.3. 
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La pendiente de una linea recta representa el cambio que 
experimenta la variable explicada (que graficamos en el eje 
de ordenadas y) cuando cambia la variable explicative (que 
graficamos en el eje de abscisas .v). 

La pendiente puede expresarse como un niimero que 
mide el cambio en _v por cambio unitario en .r. 

La pendiente indica si la relacion entre las variables es 
directa o inversa. Si la pendiente es positive, la relacion es 
directa, en el sentido de que las variables se mueven en la 
misma direccidn, es decir, cuando crecen o decrecen con- 


Juntamente (Figura b). Cuando la pendiente es negativa, la 
relacion es inversa; las dos variables se mueven en direc¬ 
cidn opuesta, una aumenta y la otra disminuye (Figura a). 

Cuando la linea es recta, la pendiente es constante a lo 
largo de todo su recorrido. En el caso de una curva, cambia 
durante su trayectoria (Figura c). Supongamos que desea- 
mos conocer la pendiente en un punto, por ejemplo, cl H. 
Para ello, calculamos la pendiente de la linea recta que es 
tangente a la curva en dicho punto. Asi, pues, la pendiente 
de una curva en un punto viene dada por la pendiente de la 
Ifnea recta que es tangente a la curva en ese punto. 
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■ La Econoniia se ocupa de analizar c6mo se admi- 
nistran los recursos disponibles, con el objeto de 
producir diversos bienes y distribuirlos para su 
consumo entre los miembros de la sociedad. 

• La Microecononii'a estudia los comportamientos 
de los agentes individuales y los mecanismos de 
forraacidn de los precios. La Macroeconomia ana- 
liza comportamientos agrupados o globules. 

• El problenia econdtnico surge cuando se utilizan 
diversos medios para conseguir una serie de obje- 
tivos, de forma que cabe preguntarse por el pro- 
cedimiento mas idoneo. La esencia de la actividad 
econdmica reside en la posibilidad de elegir. Lo que 

1; pretende la Economfa es ofrecer un melodo para 
2 . ordenar y establecer prioridades racionalmente. 

• • La escasez no es un problema tecnoldgico sino de 

■ disparidad entre deseos humanos y medios disponi¬ 
bles. Los medios disponibles siempre son escasos, 

. ya que los deseos son refinables (una vez que se 
satisfacen las necesidades primarias, surgen nuevos 

■ deseos). 

• Segiin el supuesto simplificador de que solo .se pro- 

■ ducen dos bienes, la curva de transformacidn o 
,, frontera de posibilidades de produccidn muestra 

la necesidad de reducir la produccidn de uno de los 
bienes si se desea incrementar la del otro. 

• El costo de oportunidad de un producto es la 
opcidn que debe abandonarse para poder obtenerlo. 

• La frontera de posibilidades de produccidn es 

• cdncava hacia el origen. Elio se puede e.xplicar 
por el aumento del costo de oportunidad, confor- 

^ me se continila en el proceso de sustitucidn de la 
^ produccidn de un bien o servicio por la de otro 
alternacivo. 

• Mediante la especializacidn se contribuye a la 
eficiencia, en el doble sentido de alcanzar la com- 
binacidn correcta de recursos y de obtener, con la 
minima cantidad disponible de factores, el mayor 
volumen de produccidn posible. 


• Conforme las sociedades evolucionan y los trabaja- 
dores se especializan en una actividad detenninada, 
surge la necesidad del intercambio para poder cubrir 
las necesidades humanas y dar salida a los exceden- 
tes. La forma mas primitiva del intercambio es el 
trueque, por el que cada individuo intercambia un 
bien por otro. 

• Las limitaciones del trueque (coincidencia de necesi¬ 
dad e indivisibilidad de algunos bienes) desaparecen 
cuando el intercambio se realiza con la intervencion 
del dinero. 

• En una economia de mercado, los recursos se asig- 
nan por medio de las decisiones descentralizadas 
de muchas empresas y hogares en los mercados de 
bienes y servicios. 

• En Econorm'a se emplean tanto el metodo inducti¬ 
ve como el metodo deductive, pues a partir de la 
observacion de los fenomenos naturales, y mediante 
procedtmientos inductivos, extraemos las hipotesis 
sobre el comportamiento econoraico. Posteriormente, 
mediante la deduccidn, formulamos teorias y leyes. 

• Las teorias y las leyes no estan atsladas de la reali¬ 
dad sino que es preciso contrastar sus predicciones 
con la evidencia real para verificar su validez. 

• Una teorfa es una simplificacion deliberada de 
relaciones observadas, que pretende explicar edmo 
funcionan dichas relaciones. Las teorias permiten 
poner en orden nuestras observaciones y explicar 
como estan relacionadas, ademas de descubrir las 
iraplicaciones de los supuestos en que descansan. 

• Para entender el funcionamiento de la Economfa y 
para expresar las relaciones causa-efecto, se recurre 
a los modelos economicos. Un modelo es una sim- 
plificacidn de la realidad que, a traves de supuestos, 
argumentos y conclusiones, explica una determinada 
proposicidn. La Economfa, en su labor de construc- 
cidn de modelos explicativos del comportamiento 
economico, no puede recurrir a los experimentos 
controlados. Unicamente observa los acontecimien- 
tos que el transcurso del tiempo brinde. 
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• Definicion de Economia. 

• El problema economico. 

• Escasez. 

• Eleccidn. 

• Bienes y servicios. 

• Factores o recursos productivos. 

• Curva de txansformacidn o frontera de posibilidades 
de produccion (FPP). 

• Costo de oportunidad. 

• Ley de los rendimientos decrecientes. 

• Afirmaciones positivas y normativas. 

■ “Ceteris paribus”. 

• EconoiTua de mercado. 


• Planificacidn centraiizada. 

• Fallas de mercado. 

• Consumo presente y consumo future. 

• La especializacidn y el intercambio. 

• Eleccidn racionai. 

• Modelos econdmlcos. 

• Metodo inductivo y metodo deductivo. 

• Los juicios de valor. 

• Crecimiento. 

• La eficiencia econdmica. 

• Intercambio directo (trueque) e intercambio 
indirecto. 


1. /,De qiie se ocupa la Economia? 

2. ^Por que la escasez es un concepto relative? 

3. ^Cuales son los factores productivos y que aportan 
a la produccion? 

4. iQue papel tiene la iniciativa empresarial en la 
produccion? 

5. ^Cuales son los problemas econdmicos a los que se 
enfrenta toda sociedad? 


6. iQue explica la frontera de posibilidades de 
produccion? 

7. i,Cdmo es el costo de oportunidad a medida 
que se producen mas unidades de un bien? 

8. iQue ventajas ofrece la especializacidn? 

9. i,Por que surgen fallas en los mercados? 

10. iQue ventajas tiene la uCilizacidn de la 
clausula “Ceteris paribus”! 

11. tQtie se entiende por eficiencia? 



1. Es cierto que cuando se introduce una mejora tec- 
noldgica en la produccion de un bien, despues del 
cambio hacen falta cantidades menores de recursos 
para generar la misma cantidad de ese bien. 

2. Comente la siguiente afirmacidn; Cuando disminu- 
ye el desempleo en un pais, la frontera de posibili¬ 
dades de produccion se desplaza hacia la derecha. 

3. Considerando la frontera de posibilidades de pro- 
duccidn entre canones y manteca, se observa que, 
cuando mejora la tecnologia aplicada en la pro- 
duccidn de manteca, ia frontera se desplaza de tal 
manera que permite producir no solo mas cantidad 
de este bien, sino tambien mayor cantidad de cafio- 
nes para la misma cantidad de manteca. ^Cdmo se 
puede explicar este hecho? 


4. Analice las caracteristicas del metodo cientifico que 
utiliza la Economia y comente los elementos que 
hacen que la Economia se diferencie de las demas 
ciencias sociales. 

5. Analice las siguientes afirmaciones y senale cu4les 
corresponderian a la Economia positiva y cuales a 
la Economia normativa. 

a) Un incremento de los salarios generara un in- 
cremento del consumo. 

b) El Estado debe garantizar la asistencia sanitaria 
a toda la sociedad. 

c) Es conveniente reducir los impuestos para que 
aumente el consumo de las familias. 

d) Si aumenta el precio de la vivienda, los cons- 
tructores tendrdn mas incentives para seguir 
edificando. 




CflPITULO 2 




LR OFERTfl. LR DENRNDR V EL MERCRDO 

RPLICRCIDNE5 


KlNTRODUCCIDN 

•• 

■ Durante los meses de verano, el precio de los deptu"- 
famentos ubicados en la costa se eleva. Cuando llegan 
ii. '’;las fiestas de Navidad, el de algunos alimentos sube de 
f b manera rapida; sin embargo, a mediados del verano el 
precio de! melon suele alcanzar sus niveies mas bajos. 

£ ^ ' Estos hechos, y otros parecidos que podrfamos citar, 
se haceti evidentes en el funcionamiento de los merca- 
. dos y tienen en comiin una serie de factores que actuan 
f “ a.traves de la oferta y la demanda. El juego de compra- 
idores y vendedores (es decir, de las fuerzas que actuan 
y: en los mercados) estabiece las cantidades y los precios 
I ? de los distintos bienes y servicios. For su naturaleza, 

f,-.; 

'■ recibe la atencidn de los economistas y constituye la 
yy-' teoria de la oferta y la demanda que estudiamos en este 
_ capi'tulo. La manera en que se relacionan la oferta y la 
p i; demanda determina la canddad y el precio de los bienes 
; L y servicios, creando asf las “senales” para la asignacidn 
de los recursos escasos de la econorm'a. 


2,1 El funcionamiento de los mercados 

Oferta y demanda son dos palabras que los economis¬ 
tas utilizan muy a menudo, pues son las fuerzas que, 
al interactuar, hacen que las economi'as de mercado 
o capitalistas funcionen. Esa interaccidn determina la 
canddad que se produce de cada bien y servicio, como 
asf tambien el precio al que debe venderse. 

Un mercado es toda institucidn social en la que cual 
los bienes y servicios, asf como los factores productivos. 


se intercambian libremente. Tal como senalamos en el 
capftulo anterior, el intercambio es indirecto debido a 
la existencia del dinero: un bien se cambia por dinero 
y este, posteriormente, por otros bienes. Cuando en el 
intercambio se udliza el dinero, existen dos tipos de 
agentes bien diferenciados: los compradores y los veii- 
dedores. En los mercados de praductos es tipico disdn- 
guir entre consumidores o compradores y productores. 
En los mercados de factores existen quienes desean 
adquirirlos y quienes desean vender o alquilar los 
recursos de la produccidn que poseen. Cuando desea- 
mos adquirir un aiitomdvii y nos informaraos sobre los 
modelos y ofertas que existen en el mercado, actuamos 
como un comprador tipico. Cuando buscamos trabajo 
consultando las demandas de empleo que publican los 
periddicos, actuamos como oferentes o vendedores de 
servicios de trabajo. 


i El mercado de un producto esta formado por 
I todos los compradores y vendedores de ese 
j producto. 


Acudimos al mercado para buscar solucion a muchas 
de nuestras necesidades y movidos por nuestro propio 
interes, tanto cuando ofrecemos algun bien (por ejem- 
plo, un departamento) como cuando lo demandamos 
porque deseamos adquirirlo. 

En el mercado, que, como veremos mas adelante, 
puede presenter distintos tipos y formas, tendremos que 
llegar a acuerdos; el acuerdo mas importante y final es 
fijar el precio. 


U- 

Sa.- 
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El precio de mercado 

Los compradores y vendedores se ponen de acuerdo so- 
bre el precio de un bien o un servicio, de forma tal que 
se produce un intercambio de cantidades determinadas 
de dicho bien o servicio por una cantidad de dinero, 
tambien determinada. 

El precio absolute de un bien es su relacion 

I de cambio por dinero, esto es, el numero de 
unidades monetarias que se necesilan para 
obtener a cambio una unidad del bien. El precio 
relativo de un bien es su precio en unidades de 
otro bien. 

Los precios coordinan las decisiones de los produc- 
tores y los consumidores en el mercado. Precios bajos 
estiraulan el consumo y desaniman la produccion, 
mientras que precios altos tienden a reducir el consumo 
y estimulan la produccion. Los precios acliian coma el 
mecanismo ecjiiilibrador del mercado. 

Fijando precios para todos los bienes, el mercado 
permite la coordinacidn de compradores y vendedores; 
por lo tanto, asegura la viabilidad de un sistema de 
economfa de mercado. Hay. sin embargo, ejemplos his- 
tdricos en los que el mercado y el sistema de precios no 
ban sido capaces de funcionar, causando una reduccion 
de la produccion y del consumo considerables’. 

Cuando se prohibe el intercambio privado, ya sea 
porque se intenta mantener el precio de un bien por 
debajo de su precio de equilibrio en el mercado o 
porque el bien objeto de la transaccidn se considera 
perjudicial (como seria el caso de la droga), se crea 
una escasez del producto en cuestidn al precio oficial y 
aparecen los “mercados negros”. 

En nuestro entomo econdmico, la mayoria de los 
precios son conocidos y se presentan en forma clara. 
Cuando tomamos un tren, por ejemplo, sabemos de 
antemano el costo del pasaje; cuando vamos a una dis- 
querfa nos informan cuantos pesos vale cada CD. Pero 
en muchas partes los precios surgen de la negociacion 
entre el comprador y el vendedor. En el Gran Bazar 
de Estarabul, si deseamos comprar una alfombra, el 


1 Al cstudiar la.*! leorias del ciclo econdmico, en el Cnpfmlo 21, ana- 
lizaremos algunas de las causes de csto.s "quiebres" en el funciona- 
miento del mercado. 


vendedor empezara la negociacion de la venta con una 
cantidad que puede ser el doble o el triple del precio 
final que acordemos. 

Tambien es frecuente que algunos precios scan indi- 
cativos y admitan la negociacion entre el comprador y 
el vendedor. En la adquisicidn de un departamento, por 
ejemplo, se suele obtener una rebaja con respecto al 
precio que inicialmente pide el vendedor. 

En algunos casos, llegar a un acuerdo sobre el precio 
puede ser muy complicado y costoso en terrainos de 
tiempo. A estos costos asociados a la fijacidn del precio 
se les denomina costos de transaccidn (vease Capitulo 
10, apartado 10.3) y, cuando son muy elevados, pueden 
constituir un claro sintoma de mal funcionamiento del 
mercado. 

Tipos de mercado 

En algunos mercados, los compradores y vendedores se 
encuentran frente a frente. Sin embargo, la proximidad 
fi'sica no es un requisite imprescindible para conformar 
un mercado. Algunos mercados son muy simples y 
la transaccidn es directa, mientras que en otros casos 
los intercambios son complejos. En cualquier caso, el 
precio es el instrumento que permite que las transaccio- 
nes SB realicen con orden, pues cumple dos funciones 
basicas; la de suministrar informacidn y la de proveer 
incentivos. 

Al analizar los mercados, se suele estublecer la 
siguiente tipologia: mercados transparentes, cuando 
hay un solo punto de equilibrio. y mercados opacos, 
cuando, debido a la existencia de informacidn incom- 
pleta entre los agentes, hay mas de una situacidn de 
equilibrio. Asimismo, se puede distinguir entre mer¬ 
cados fibres, sometidos al fibre juego de las fuerzas de 
oferta y demanda, y mercados intervenidos, cuando 
agentes extemos como, por ejemplo, las autoridades 
econdmicas, fijan los precios. 

Si en un mercado existen muchos vendedores y 
muchos compradores, es muy probable que nadie, por 
sus propios medios, tenga capacidad para imponer 
y manipular el precio. En este caso diremos que se 
trata de un mercado competitivo (vease Capitulo 6). 
Si sucede lo contrario, y hay muy pocos vendedores 
o incluso uno solo, existiran grandes posibilidades de 
que estos o este pongan un precio a su conveniencia. En 
estos casos estaremos ante mercados de competencia 
imperfecta (veanse Capftulos 7 y 8). 
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Un mercado compctitivo es aquel en el que 
hay muchos compradores y muchos vendedores, 
de forma tal que cada uno de ellos ejerce una 
influencia insignificante en el precio de mercado. 

2.2 La demanda 

A las cantidades de un bien que los consumidores 
deseen y puedan comprar las denominamos demanda 
de dicho bien. 

Demandar significa estar dispuesto a comprar, mien- 
txas que comprar es efectuar realmenle la adquisicion. 
Asf, la demanda refleja una intencidn, y la compra 
constituye una accion. Un agente demanda un bien cuan- 
do lo desea y, ademds, posee los recursos necesarios para 
adquirirlo. 

I La canddad demandada es la cantidad de un bien 
que los compradores quieren y pueden comprar. 

2.2.1 La ratila y la curva de demanda 

Hay una serie de factores determinantes de las cantida¬ 
des que los consumidores desean adquirir de cada bien 
por unidad de tiempo, tales como sus preferencias, sus 
ingresos en ese perfodo, los precios de los demas bienes 
y, sobre todo, el precio del propio bien en cuesdon. Si 
consideramos constantes todos los factores, excepto el 
precio del bien, esto es, si aplicamos la condicion cete¬ 
ris paribus (vease Capitulo 1, apartado 1.3), podemos 
hablar, por ejemplo, de la tabla de demanda de discos 
compactos por un consumidor determinado cuando 
consideremos la relacidn que existe entre la canddad 
demandada y el precio de los discos. 

Bajo la condicion ceteris paribus, y para un precio 
determinado de los discos compactos, la suma de las 
demandas individuates nos dara la demanda global o 
del mercado de dicho bien. 

I La demanda del mercado es la suma de las 
demandas individuates de un determinado bien o 
servicio. 

En la Nota Complementaria 2.1 se muestran las 
tablas de demanda de discos compactos de dos indivi- 
duos concretos (Miguel y Victor) y la tabla de demanda 
del mercado de dicho bien para el caso en que e) mer¬ 


cado de discos compactos este integrado linicamente 
por estos dos individuos. La cantidad demandada por 
el mercado sera la suma de las cantidades deraandadas 
por los dos individuos que lo forman. Asimismo, se 
muestran las curvas de demanda de Miguel y Victor, y 
la curva de demanda del mercado, suponiendo siempre 
que la unica variable que incide en la demanda es el 
precio. La curva de demanda tiene pendiente negati- 
va, pues si se reduce el precio de los discos compactos, 
aumenta la cantidad demandada. 

La tabla de demanda 

La tabla de demanda (Cuadro 2.1) ofrece informacidn 
sobre la cantidad de un bien que el mercado absorberia 
a cada uno de los precios, dado un conjunto de circuns- 
tancias. Muestra que, cuanto mayor es el precio de un 
articulo, menor sera la cantidad que los consumidores 
esten dispuestos a comprar y, ceteris paribus, cuanto 
mas bajo sea el precio, mayor sera la cantidad de unida- 
des que se demanden. Asi, pues, la tabla de demanda 
muestra la relacidn entre el precio de un bien y la can¬ 
tidad demandada. 

A la relacidn inversa existente entre el precio de un 
bien y la cantidad demandada, en el sentido de que al 
aumentar el precio disminuye la cantidad demandada, 
y lo contrario ocurre cuando se reduce el precio, se la 
suele denominar en Economia ley de la demanda. 

La ley de la demanda se refiere a la relacidn 
inversa e.xistente entre el precio de un bien y 
la cantidad demandada, en el sentido de que 
al aumentar el precio disminuye la cantidad 
demandada, y lo contrario ocurre cuando se 
reduce el precio. 


Cuadro S.1 - Tabla de demanda 

Precios y cantidades demandadas de discos compactos 

Precio de un disco compacto (en 
pesos) 

Cantidad demandada de discos 
compactos (unidades) 

1,0 

13 

1,5 

10 

2,0 

7 

2,5 

4 

3,0 

1 
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La demanda del mercado es la suma de todas las deman- 
das individuales de un determinado bien o servicio. 
Suponiendo que el mercado de discos compactos esta 
integrado imicamente por dos individuos, Miguel y Victor, 
elaboraremos la tabla adjunta, que muestra las tablas de 
demanda de discos compactos de cada uno de ellos. Ambas 
nos indican euantos discos estarian dispuestos a comprar 
en cada ano a los distintos precios. 


La demanda del mercado es la suma de las dos deman- 
das individuales. Las Figures a), b) y c) muestran las curves 
de demanda que corresponden a estas tablas. La curva de 
demanda del mercado sc obtiene sumando horizontal- 
mente las curvas de demanda individuales, esto es, para 
hallar la cantidad total demandada a un precio cualquiera, 
surnames las cantidades individuales que aparecen en el 
eje de abscisas dc las curvas de demanda individuales. 


Precio de un disco 
compacto (en pesos) 

Cantidad de discos compactes 
demandada per Miguei 


Cantidad de discos compactos 
demandada por Victor 


Demanda del 
mercado 

1,0 

8 


5 

■ 

13 

1,5 

6 


4 

■ 

10 

2,0 

4 

-1- 

3 

B 

7 

2,5 

2 


2 

B 

4 

3,0 

0 


1 

B 

1 


Figura a) 


Figura b) 


Figura c) 





Canlidad de 
discos compactos 


Cantidad de 
discos compactos 


Cantidad de 
discos compactos 




Hay dos razones por las cuales la cantidad deman¬ 
dada por todos los consumidores disminuye cuando el 
precio de un bien aumenta. Por un lado, al aumentar el 
precio de un bien. aigunos consumidores que previa- 
mente lo adquinan dejaran de hacerlo o lo compraran 
en menor cantidad, y buscaran otros bienes que lo susti- 
tuyan. Por ejemplo, si aumenta el precio de los hoteles, 
los turistas trataran de reemplazarlos por pensiones 


o departamentos. Esto se conoce como efecto susti- 
tucion, en el sentido de que el bien o servicio que se 
encarece relativamente tiende a ser sustituido por otros 
que ahora resultan mas baratos en terminos relatives; 
de esta manera los demandantes pueden mantener su 
consumo de servicios turisticos ajustado a una nueva 
realidad del mercado, obteniendo el mismo nivel de 
satisfaccidn personal. 
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El efecto sustitucion muestra la incidencia de un 
cambio en los precios relatives v nos dice que, 
cuando aumenta el precio de un bien o servicio, 
como los hoteles, la cantidad demandada de ese 
bien se reduce, pues su consume se sustituye por 
el de otros bienes. 


Por otro lado, cuando un bien se encarece los consu- 
midores demandaran menos unidades porque la eieva- 
cidn del precio ha reducido la capacidad adquisitiva de 
’ los ingresos, y esto hard que puedan comprar menos de 
todos los bienes y, en particular, del que estamos con- 
slderando. Este hecho se conoce como el efecto ingre- 
so e indica que un incremento en los precios de, por 
ejemplo, los discos compactos, di.sminuye la capacidad 
adquisitiva de los consumidores para un nivel de ingre- 
sos dado. Esta circunstancia hard que los consumidores 
. puedan comprar menos de todos los bienes y servicios. 

E! efecto ingreso refleja la incidencia de un 
cambio en el ingreso real de los consumidores de 
modo que, al aumentar, por ejemplo, el precio de 
los discos compactos, el ingreso real se reduce y el 
consumidor podrd comprar una menor cantidad de 
todos los bienes, incluido aquel cuyo precio se ha 
incrementado. 


El hecho de que la curva de demanda sea creciente, 
^s.ies decir, que exista una relacion inversa entre e! precio 
^gg del bien y la cantidad demandada, puede explicarse por 
dps motives: el efecto sustitucion y el efecto ingreso. 

La curva de demanda 


Podemos representar graficamente la demanda me- 
diante una curva decreciente que relaciona la cantidad 
demandada de un bien con el precio. Al reducirse el 
precio, aumenta la cantidad demandada. A cada precio 
P le corresponde una cantidad Q que los demandantes 
estdn dispuestos a adquirir. La Figura 2.1 muestra cada 
par {P,Q) de niimeros de la tabla de demanda (Cuadro 
2.1). Uniendo los respectivos puntos, obtenemos la cur¬ 
va de demanda (Figura 2.1). 

La curva de demanda de un bien, como expresion 
grafica de la demanda, muestra las cantidades de dicho 
bien que serian demandadas durante un pen'odo deter- 
minado, por una poblacion especffica, a cada uno de los 
posibles precios. 


m 


h' 


< . 




I La curva de demanda es la representacion 

I grafica de la relacion entre el precio de un bien 

i y la cantidad demandada. Al trazar la curva de 
I demanda, suponemos que se mantienen constantes 
i los demas factores, excepto el precio, que puedan 
I afectar la cantidad demandada. 

Al observar la Figura 2.1 y el Cuadro 2.1, se com- 
prueba que, a medida que aumenta el precio de los 
discos compactos, la cantidad de este bien que los 
demandantes desean se reduce; por el contrario, los 
individuos estaran mas dispuestos a demandar discos 
compactos cuando el precio sea mas bajo. En otras 
palabras, si se redujera el precio de los discos compac¬ 
tos, y los demas factores que inciden en la demanda 
de este bien no se alteraran, los individuos estarian 
dispuestos a demandar mas discos compactos durante 
el pen'odo considerado. 

Es frecuente expresar la cantidad demandada como 
una cantidad fija. Asi, un empresario que va a lanzar un 
nuevo producto al mercado se puede preguntar; ^cuan- 
tas unidades podre vender?, (,cual es el potencial del 
mercado con respecto a mi producto? A estas preguntas 
el economista debe contestar diciendo que no hay una 



Cantidad de 
discos compactos 



Este gnifico muestra como se pueden convertir los precios y 
los cantidades demtindadas (especificadas en el Cuadro 2,1) 
cn una curva de demanda de discos compactos. La curva 
de demanda presenta una pendicnlc negativa que refleja los 
aumentos en la cantidad demandada cuando c! precio se 
reduce. 
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“unica” respuesta. Ningtin niimero describe la informa- 
cion requerida, pues la cantidad demandada depende, 
entre olros factores, del precio que se cobre por unidad. 
La relacion que existe entre la cantidad demandada de 
un bien, su precio y las demas variables explicativas se 
refleja en la funcion de demanda. 

Por ejemplo, cuando decimos que la cantidad deman¬ 
dada de un bien (Qn) se ve influida por (o es una funcion 
de) el precio de ese bien ingresos (P). los pre- 

cios de otros bienes (Pg), los gustos de los consumidores 
(G) o el tamano del mercado (AO, estamos refiriendonos 
a la funcion de demanda, que podemos expresar de la 
siguienie forma: 



j La funcion de demanda expresa la relacion 

entre la cantidad demandada de un bien, su precio 
[ y otras variables. 

Para representar la curva de la Figura 2.1, hemos 
supuesto que, en la expresidn anterior, esto es, en la 
funcidn de demanda, los valores de todas las variables, 
salvo la cantidad demandada del bien /I y su precio, 
permanecen constantes. Es decir, hemos aplicado la 
condicidn ceteris paribus. 

En este sentido, cabe preguntarse que sucedera 
cuando, aun permaneciendo invariable el precio del 
bien, se altere alguno de los factores que, bajo la condi¬ 
cidn ceteris paribus, hemos considerado constantes. 

S.S.a Desplszamienfos de ia curva de demanda 

Como se ha sehalado, la construccidn de la curva de 
demanda se realiza segun la clausula ceteris paribus, es 
decir, suponiendo que todas las variables permanecen 
constantes, excepto el precio. Vamos ahora a analizar de 
que forma se ve afectada la curva de demanda del mer¬ 
cado cuando vari'an algunos de dichos factores. Como 
seguidamente comprobaremos, las alteraciones de estos 
factores, distintos del precio, originan desplazamientos 
de la curva de demanda. Mas concretamente puede 
afirmarse que, cuando la curva de demanda se aleja en 
su desplazamiento del origen de ordenadas, decimos 
que se ha producido un incremento en la deman¬ 
da. Cuando se desplaza hacia el origen de ordenadas 


decimos que se ha producido una disminucion de la 
demanda (Figura 2.2). 



Cantidad de 
discos compaclos 




Todo crnnbiD que aumenic la cantidad quis dcseaii adquirir Ids 
compradorcs a un precio dado despiaza ia curva de demanda 
Iiacia la derccha. Cualquier cambio que reduzca la cantidad 
que descen adquirir los compradorcs a un precio dado desplaza 
la curva de demanda hacia la izquierda. 


I La curva de demanda se desplaza cuando se 
I altera cualquiera de los factores (distinto del 
I precio) que inciden en la demanda de dicho bien. 

Es importante no confundir los movimientos de la 
curva de demanda, que obedecen a alteraciones en los 
factores que inciden sobre la demanda distintos del pre¬ 
cio del bien, con movimientos en la curva de demanda, 
que se deben a modificaciones en el precio del bien. En 
el primer caso, se desplaza toda la curva de demanda; 
en el segundo (Figura 2.3), permanece igual; lo que de¬ 
ne lugar es un movimiento desde un punto de la curva a 
otro. De los factores distintos del precio que desplazan 
la curva de demanda, los mas importantes, tal como 
vimos en el apariado anterior, son: 

• Los ingresos de los consumidores. 

• Los precios de los bienes relacionados. 

• Los gustos o preferencias de los consumidores. 

• El tamano del mercado o niimero de 
consumidores. 
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Los economistas suelen emplear graficos para explicar 
como funciona la economia e indicar el modo en que una 
serie de acontecimientos causa otra. En un grafico como 
el de la curva de demanda (Figurn 2.1), no cabe duda de 
dial es la causa y cual el efecto. For ejemplo, cuando se 
altera el precio de los discos compactos y se mantienen 
constantes todas las demas variables, sabemos que el 
precio de dicho bien es la causa de las variaciones de la 
cantidad dcmandada. Recuerdese que la curva de demanda 
de la Figura 2.1 precede de un ejemplo hipotetico. Cuando 
representamos graficaraente datos del mundo real, suele 
ser mas dificil analizar como afecta una variable a otra. 
For un lado, resulta complicado mantener todo lo demas 


constante cuando se mide el efecto que una variable pro¬ 
duce en otra. Si no es posible mantener constantes todas las 
demas variables, podriamos pensar que una de las que apa- 
recen en el grafico es la causa de las variaciones de la otra 
cuando, en realidad, esas variaciones son causadas por una 
tercera variable omitida, que no se representa en el grafico. 
Ademas, podemos encontrarnos con otro probiema: la caii- 
salidad Inversa. En otras palabras, podriamos llegar a la 
conclusion de que P es la causa de Q, cuando, en realidad, 
Q es la causa de P. Los problemas de la variable omitida y 
de la causalidad inversa nos obligan a proceder con cautela 
cuando utili 2 araos graficos para sacar conclusiones sobre 
causas y efeotos. 


‘i 








* -fHx-i--- > 






En la Figura 2.3 se distingue lo que es un movimien- 
to a lo largo de la curva de demanda, por ejemplo, 
desde A hasca B, que dene lugar cuando se reduce el 
precio, de un desplazaniiento de la curva de demanda, 
que se produce cuando se altera una variable dislinta del 
precio, tal como seguidamente se analizara. 




SI hay ulleracioncs en Ids factored, por ejemplo en los ingresos, 
la curva de demanda se desplaza desde Dq hasUi £>[. Un tipo 
diferente de movimlento -no de la cur\'a, slno a lo largo de 
esta- es el causado por alteraciones en el precio del bien que 
estamos considerando. 


El ingreso de los consumidores 

Cuando tienen lugar aumentos en el ingreso medio de 
los consumidores, estos pueden consumir mas de todos 
los bienes, cualquiera sea el precio; en este caso, la curv'a 


de demanda se desplazara hacia la derecha {Figura 2.2). 
Por el contrario, cuando el ingreso se reduce, cabe es- 
perar que los individuos deseen demandar una cantidad 
menor para cada precio, lo cual hard que la curva se 
desplace hacia la izquierda. 

El andlisis de los cambios en la demanda cuando 
se altera el ingreso no solo ilustra los desplazamientos 
en la curva de demanda, sino que permite clasificar los 
bienes en normales e inferiores. 

£ 

£ Bien normal: al aumentar el ingreso de los 
^ consumidores, la cantidad demandada a cada uno 
I de los precios se incrementa. 

Ejemplos de bienes normales son los automdviles, 
los telefonos celulares o los discos compactos. 

i Bien inferior: al aumentar el ingreso de los 
; consumidores, la cantidad demandada a cada uno 
j de los precios disminuye. 

Ejemplos de bienes inferiores son los alimentos de 
baja calidad. Si nuestros ingresos aumentan, quizas se 
reduzca nuestro consume de came de menor calidad y 
aumente el de came de primera. 

Los precios de los bienes relacionados 

Las alteraciones en el precio de un bien no solo inci- 
dirdn en la cantidad demandada de este bien; tambien 
pueden ocasionar desplazamientos en la curva de de¬ 
manda de otros bienes. Pensemos, por ejemplo, que 
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aumenta el precio del petroleo. Como consecuencia de 
este aumento, la gente tendra menos interes en comprar 
aquellos bienes que se utilizan conjuntamente con pro- 
ductos derivados del petroleo, por ejemplo, los automd- 
viles. Asi, la curva de demanda de automoviles tendera 
a desplazarse hacia la izquierda. El aumento del precio 
del petroleo causara, sin embargo, un efecto contrario 
sobre las cantidades demandadas de otros productos 
que se utilizan en forma altemativa, tales como el car¬ 
bon o la energi'a edlica. 

De nuevo, el sentido del cambio penmite introducir una 
nueva clasificacion de los bienes: bienes complementa- 
rios, bienes sustitutivns y bienes independientes. 

n 

i Bienes complementarios: al aumentar el precio 
I de uno de ellos, se reduce la cantidad demandada 
I del otro, cualquiera sea el precio. 


I Bienes sustitutivos: al aumentar el precio de 
I uno de ellos, la cantidad demandada del otro se 
I incrementa, cuidquiera sea el precio. 

I Bienes independientes: no guardan ninguna 
p relacidn entre si, de modo que la variacidn del 
I precio de uno de ellos no afecta la cantidad 
I demandada del otro. 

a 

Los gustos o preferencias de los consumidores 

Los gustos o preferencias probablemente sean el factor 
determinante mas evidente de la demanda, pues, por lo 
general, demandamos aquello que nos gusta. 

Los gustos tambien experimentan alteraciones que 
ocasionan desplazamientos en la curva de demanda. 
Las preferencias de los consumidores se pueden alterar 


Las corapanlas telefonicas estan muy interesadas en que 
aumente la demanda de las lineas ADSL, pues creen que 
de esta forma se incrementard el consumo de servicios de 
telecomunicaciones de sus clientes y, por consiguiente, 
aumentaran los ingresos de las operadoras. 

Para alcanzar este objetivo, las operadoras de teleco¬ 
municaciones ban seguido dos estrategias. Por un lado, 
ban puesto en practica politicas agresivas de reduccion 
de precios en el uso de las lineas ADSL, procurando con 
ello que se incremente su consumo, esto es, que aumente 
la cantidad demandada por los clientes. Por otro lado, las 
operadoras ban diseiiado estrategias tendientes a incre- 
mentar la cantidad de clientes que constituyen este raer- 

a) Un rnovlmlento a lo largo de la curva de la demanda 

Precio de las 
lineas ADSL 

1,0 


0.5 


0 8 - 12 

Niimaro de minutos (Miles) 




cado, aumentando los contenidos y los servicios a los que 
pueden acceder quienes tienen una Itnea ADSL. 


En terminos de la figura a), con la primera de las estra¬ 
tegias se pretende lograr que, al reducirse el precio de las 
lineas ADSL de 1,0 pesos a 0,5 pesos, tenga lugar un movi- 
miento a lo largo de la curva de demanda y, de esa forma, 
se incremente el trafico de 8.000 minutos diarios a 12.000 
minutos de media diaria. Mediante la segunda estrategia, 
al incrementar el mimero de usuarios de lineas ADSL, se 
intenta que la curva de demanda se desplace hacia la dere- 
cha y, de esta manera, se logre incrementar el trafico de 
este tipo de lineas de telecomunicaciones. 


b) Un desplazamiento de la curva de la demanda 



0 B-'12 

Niimero de mlnulos (Miles) 
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simplemente porque los gustos se modifican con el 
transcurso del tiempo, o bien por el efecto de campanas 
publicitarias dirigidas a cambiar los patrones de consu- 
rno. Si, como consecuencia de la alteracidn de los gus¬ 
tos los consumidores demandan una mayor cantidad de 
un bien, la curva de demanda de dicho bien se despla- 
zara hacia la derecha; mientras que, si las preferencias 
cambian en sentido contrario, la curva de demanda se 
desplazara hacia la izquierda. 

Buena parte de las tecnicas publicitarias se basa en 
la influencia de los gustos en la demanda. Si con anun- 
cios en los medios de comunicacidn hacemos que los 
gustos o preferencias de los consumidores se vuelvan 
mas favorables hacia el bien o servicio que anuncia- 
mos, la demanda se vera incrementada. La publicidad 
tambien puede influir para desanimar el consumo de 
un bien. La campafia “Drogas, no” trata de disminuir 
la demanda de estupefacientes prohibidos y nocivos 
mediante un cambio en las preferencias de los posibles 
consumidores. 

El tamano del mercado y otros factores 

Ademas de los factores citados, hay otros elementos 
que inciden sobre la demanda, entre ellos el tamailo del 
mercado y las expectativas. Con respecto al primero, la 
demanda de un determinado bien en un pat's que tiene 
el doble de poblacidn que otro sera significativamente 
mayor. En cuanto a las expectativas sobre lo que puede 
ocurrir en el future, si hay indicadores de que en pocas 
semanas el precio de determinada marca de motocicle- 
tas experimentara una brusca suba, es de esperar que la 
demanda de estas se incremente, anticipandose asi al 
aumento. Lo mismo ocurre cuando se espera una suba 
del precio de la nafta; muchos consumidores hacen cola 
en las estaciones de servicio para llenar el tanque. 


•' CuadfD a.3 - EfBclos 
^camblos n las varia 

Un cambio en... 

sobre la curva de demanda de los 
lies que Inciden en la demanda 

Origina un... 

Precio del bien 

Movimiento a lo largo de la curva 
de demanda 

Ingreso 

Precio bienes 
relacionados 

Numero de empresas 
Gustos 

Tamano del mercado 

Desplazamiento de la curva de 
demanda 


2.3 La oferfa 

Analizaremos ahora el otro lado del mercado, o sea, la 
conducta de los vendedores. La oferta tiene que ver con 
los terminos en los que las empresas producen y venden 
sus productos. Asi como en el caso de la demanda dis- 
tinguimos entre demandar y comprar, ahora debemos 
explicar la diferencia que existe entre ofrecer y vender. 
Ofrecer es tener la intencidn de vender o estar dispuesto 
a ello, mientras que vender es hacerio realmente. La 
oferta refleja las intenciones de venta de los producto- 
res. La tabla de oferta representa, para unos precios de- 
terminados, las cantidades que los productores estan'an 
dispuestos a ofrecer. 

a La cantidad ofrecida de un bien es la que los 
I vendedores quieren y pueden vender. 

e 

I La tabla de oferta muestra las distintas 
I cantidades de un bien que los productores desean 
^ ofrecer para cada precio. 

I La tabla de oferta individual muesua las 
* distintas cantidades de un bien que un productor 
I desea ofrecer para cada precio, por unidad de 
I tiempo, permaneciendo los demas factores 
I constantes. 

En la Nota Complementaria 2.4 aparecen las tablas 
de oferta individuales de las dos empresas que integran 
nuestro muy simplificado mercado de discos conipac- 
tos, asi como la tabla de oferta del mercado. La oferta 
global o de mercado se obtiene a partir de las ofertas 
individuales. siimando, para cada precio, las cantidades 
que todos los productores de ese mercado desean ofre¬ 
cer (ve'ase Nota Complementaria 2.3 y Cuadro 2.3). 

Una tabla de oferta del mercado representa, para 
unos precios deterrainados, las cantidades que los pro¬ 
ductores estarian dispuestos a ofrecer. A precios muy 
bajos, los costos de produccidn no se cubren y los pro¬ 
ductores no producirdn nada; a medida que los precios 
aumentan, se empezara a lanzar unidades al mercado 
y, a precios mas altos, la produccidn sera mayor, pues 
se obtendran beneficios. Con precios elevados, nuevas 
empresas podrian considerar interesante producir el 
bien, lo que tambien contribuiria a una mayor oferta en 
el mercado. 
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Las tablas de oferta dc los vendedores Disco Joven y Disco 
Fun nos indican cuantos discos compactos ofrece cada 
uno. La oferta dei mercado, que en nuestro caso so!o esta 
integrado por estas dos empresas, es la suma de las ofertas 


de arnbos vendedores. La curva de oferta del mercado se 
halla sumando horizontalmcnte las curvas de oferta indi- 
viduales, en nuestro caso de los vendedores Disco Joven 
y Disco Fun. 


Precio de un disco 
compacto (en pesos) 

Cantidad de discos compactos 
ofrecida por Disco Joven 


Cantidad de discos compactos ofrecida 
por Disco Pun 

r 

Oferta dei mercado 

1.0 

8 


5 

■ 

13 

1.5 

6 


4 

■ 

10 

2.0 

4 

+ 

3 

B 

7 

2,5 

2 


2 

B 

4 

3,0 

0 


1 

B 

1 


Figure a) 


Figura b) 


Rgura c) 





Cantidad da 
discos compactos 


Cantidad de 
discos compactos 


Cantidad da 
discos compactos 






El argumento inverse tambien se puede utilizar. Asi, 
la existencia de una relacidn entre el precio y la cantidad 
ofrecida se puede establecer diciendo que, si se desea una 
mayor produccidn de algiin bien, habra que ir anadiendo 
mayores cantidades de mano de obra y, apelando a la ley 
de los rendimientos decrecietues (vease Nota Comple- 
mentaria 1.1), resultard que el costo necesario para elevar 
la produccidn en una unidad mas sera cada vez mayor. 

La ley de la oferta 

Sobre la base de lo senalado, y como se deduce de la ta- 
bla de oferta (Cuadro 2.3), cuanto mayor es el precio de 
los bienes y servicios, mayor es el deseo de venderlos. 
Esta relacidn directa entre precio y cantidad ofrecida se 
fundamenta en el supuesto de que los bienes y servicios 
son producidos por empresas que se fijan el objetivo 
fundamental de obtener beneficios. Y el precio relative 


de un produclo con respecto a los demds bienes es un 
detemtinante de los beneficios. Cuanto mayor sea el 
precio de un bien o servicio, mas beneficiosa puede ser 
su produccidn y mayor sera su oferta. Este principio se 
conoce como la ley dc la oferta. 


CuadfD a. 3 - TablQ de oferlo de discos compacles 
Precios y cantidades olrecidas de discos compactos 

Precio da un disco compacto 

Cantidad de discos 

{en pesos) 

compactos ofreoidos 
(unidades) 

1,0 

1 

1,5 

4 

2.0 

7 

2,5 

10 

3,0 

13 
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La ley de la oferta expresa la relacion directa 
que existe entre el precio y la cantidad ofrecida: 
al aumentar el precio, se incrementa la cantidad 
ofrecida. 


e.3.1 La cufva de aferfa 

Tal como sefialamos al hablar de la demanda, la oferta 
no puede considerar.se una cantidad fija, sino una rela- 
cidn entre la cantidad ofrecida y el precio al cual dicha 
canddad se ofrece en e! mercado. En este sentido, la 
curva de oferta de la empresa o de la industria es la 
representacidn grafica de la labia de oferta respectiva, 
y muestra las cantidades del bien que se ofreceran a la 
venta durante un penodo especffico a diversos precios 
de mercado, permaneciendo constantes los demas fac- 
tores disdntos del precio que inciden en la oferta del 
bien, tales como los precios de otros bienes o de los 
factores productivos o la tecnologfa. 

Asf, la curva de oferta de discos compactos muestra 
la relacion entre el precio y la cantidad ofrecida de 
dicho bien. A cada precio le coiresponde una cantidad 
ofrecida, y uniendo los disdntos puntos obtenemos la 
curva de oferta (Figura 2.4). 



01 234567 Cantidad ofrecida 

de discos compactos 



Los dittos del Cuadro 2.3 teflcjan la cantidad orrccida por las 
vendedorc.s a cadii precio. La curva de oferta prcsenta una 
pendiente positiva, que denote los auraentos producidus en la 
cantidad ofrecida cuando iiumenta el precio. 


La funcidn de oferta establece que la cantidad ofre¬ 
cida de un bien en un perfodo de tiempo concreto (2,i) 
depende del precio de ese bien de los precios de 
otros bienes (Pg), de los precios de los factores produc¬ 
tivos (r), de la tecnologfa (z) y del ndmero de empresas 
que actuaii en este mercado (H). De esta fonna pode- 
mos escribir la funcion de oferta siguiente: 


La curva de oferta es la representacidn grdfica 
de la relacion entre el precio de un bien y la 
cantidad ofrecida. Al trazar la curva de oferta de 
un bien, suponeraos que se mantienen constantes 
todos los demas factores disdntos del precio 
que pueden afectar la cantidad ofrecida, tales 
como los precios de los factores utilizados en la 
produccidn de dicho bien. 


= O (P^. Pa, r, z. H) 


La funcion de oferta recoge ceteris paribus la 
relacion matematica existente entre la cantidad 
ofrecida de un bien, su precio y las demas 
variables que influyen en las decisiones de 
produccidn. 


La oferta depende de una serie de factores, como son 
la tecnologfa, los precios de los factores productivos y 
de los bienes relacionados, el precio del producto que se 
desea ofrecer y el ndmero de empresas que integran el 
mercado. Para trazar la curva de oferta, introducimos la 
clausula ceteris paribus y nos centramos en la cantidad 
y el precio del producto ofrecido, suponiendo que las 
demas variables explicativas permanecen constantes. 
En te'nninos matematicos, la relacion entre la cantidad 
ofrecida de un bien, su precio y demas variables expli¬ 
cativas se conoce como funcidn de oferta. 


La introduccion de la condicion ceteris paribus, en 
el sentido de que en la funcidn de oferta anterior todas 
las variables permanecen constantes excepto la cantidad 
ofrecida del bien A y c\ precio del mismo bien, permite 
obtener la curva de oferta. que no es sino la expresidn 
grafica de la funcidn de oferta. 

2.3.B Desplgzamienfos de ia curva de ofert-a 

Para analizar las alteraciones en la oferta, dado que la 
curva de oferta muestra e.xclusivamente los efectos de 
variaciones en los precios sobre la cantidad ofrecida, 
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debemos cenlramos en las variaciones de las otras va¬ 
riables distinlas del precio del bien. Estas son: 

• El precio de los factores productivos. 

• Los precios de los bienes relacionados. 

• La tecnologia existente. 

• El niimero de empresas oferentes. 

I La curva de oferta de un bien se desplaza 
I cuando se altera cualquiera de los factores que 

i inciden en la oferta, distinto de! precio de ese 
bien. 

• Precio de los factores productivos 

Si, por ejemplo, hubiera una reduccion en el precio 
de los fertilizantes, los agricultores estarian dispues- 
tos a producir mas cereales. En terrainos gratlcos, 
este deseo de producir mas, para cualquier nivel de 
precios, implica un desplazamiento de la curva de 
oferta hacia la derecha (vease Figura 2.5). 

• Precio de los bienes relacionados 

Si el precio del maiz disminuye, es probable que 
los agricultores reduzcan la produccion de este 
cereal y decidan, por ejemplo, dedicar una mayor 
parte de sus tierras al cultivo de cebada. En este 
caso, la curva de oferta de cebada se desplaza hacia 
la derecha como consecuencia de la reduccion del 
precio del maiz. 

• Tecnologia existente 

Una mejora en la tecnologia puede contribuir a 
reducir los costos de produccion y a incrementar 
los rendimientos. Esto hard que los empresa- 
rios ofrezcan mas productos a cualquier precio y, 
en consecuencia, tendra lugar un desplazamiento 
hacia la derecha de la curva de oferta. 


Cuadro B.4 - Ereclos sabre la curva de oferla de 
variaciones de las variables que inciden en la oferla 


Un cambio en... 
Precio del bien 

Precio de los factores 
La tecnologia 
Numero de empresas 


Origina un... 

Movimiento a lo largo 
de la curva de oferta 


Desplazamiento 
de la curva de oferta 


Precio de los 
discos compaclos 



Tods alteracidn quo clove la cantidad quo los vendedores 
desean producir u uii precio dado desplaza la curva de oferta 
hacia la derecha. A ia inversa, las alteraciones que rcducen la 
cantidad que los vendedores desean producir a un precio dado i 
desplazan la curva de oferta hacia la izquierda, 

Como parece logico, las alteraciones de signo con- 
trario a las analizadas haran que la curva de oferta en 
vez de desplazarse hacia la derecha lo haga hacia la 
izquierda. Lo relevante es que, ante cambios en deter- 
minados factores (distintos del precio) que infiuyen en 
la oferta, se produciran desplazamientos en la curva de 
oferta. En estos casos, son las condiciones de oferta las 
que determinan la conducta de los consumidores. 


• Numero de empresas oferentes 

Un aumento del numero de empresas (que se puede 
producir por lo atractivo del precio o por otras 
razones, como las facilidades que encuentren para 
establecerse en una zona o pais) tambien se traduce 
en un aumento de la oferta y un desplazamiento hacia 
la derecha de la curva de oferta (vease Figura 2.5). 


2.4 La oferra q la demanda; el epilibrio 
del mercadD 

Cuando ponemos en contacto a consumidores y produc- 
tores con sus respectivos planes de consumo y produc- 
cidn, esto es, con sus respectivas curvas de demanda y 
oferta en un raercado particular, podemos analizar como 
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se lleva a cabo la coordinacibn de ambos agetites. Se 
observa que, en general, un precio arbitrario no logra 
que los planes de demanda y de oferta coincidan. Solo 
en el punto de corte de arabas curvas se dara esta coin- 
cidencia, y solo un precio podra producirla. A esle 
precio lo denominamos precio de cquilibrio, y a la 
cantidad ofrecida y demandada, comprada y vendlda a 
ese precio, cantidad de equilibrio. 

Para analizar la determinacidn del precio de equi¬ 
librio de un mercado dibujemos en un mismo grafico 
las curvas de oferta y demanda. Podremos observar, 
para un bien en particular, no solo cdmo las cantidades 
demandadas y ofrecidas se ven afectadas por el precio, 
sino tambien cbmo el precio de equilibrio responde a 
las influencias de la oferta y de la demanda (Cuadro 
2.5 y Figura 2.6). 


CiioilraS. 

Cantidad 
Precio (P) 

B - TaWa de aff 

Cantidad 

demandada 

(D) 

irla q demand 

Excedente 
ofrecida (0) 

de las discas 

Escasez □ 
excedente 

compaclDS 
Presidn 
sabre el 
precio 

1.0 

13 

1 

Escasez 

Alza 

1,5 

10 

4 

Escasez 

Alza 

2,0 

7 

7 

- 

- 

2,5 

4 

10 

Excedente 

Baja 

3,0 

1 

13 

Excedente 

Baja 


Precio de un 
disco compaclD 




Dado cl precio de equilibrio, cuando el precio es inferior Iiay 
un exceso de demanda (escasez), lo que tiendc a elevarlo. 
Cuando es superior, hay un exceso de oferta (excedente), lo 
que tiende a bajarlo. En un mercado libre, los precios tienden 
a desplazarse hacia el nivel de cquilibrio. 


El precio de equilibrio, o precio que vaci'a 
el mercado, es aquel para el cual la cantidad 
demandada es igual a la ofrecida. Esta cantidad 
es la cantidad de equilibrio. El equilibrio se 
encuentra en la interseccidn de las curvas de 
oferta y demanda. En ese punto no hay ni escasez 
ni excedente. 


De la curva de demanda deducimos que, si se desea 
inducir un incremento en las compras, el precio debe 
disminuirse. De ia curva de oferta se desprende que, si 
se desea incrementar la oferta, el precio debe aumentar. 
Del analisis individual de cada una de las curvas, lo lini- 
co que podemos deducir es que a tal precio las ventas 
serdn tales, y que a un precio distinto se vendera una 
cantidad diferente, Pero ni la curva de demanda ni la de 
oferta por si mismas nos diran hasta ddnde pueden lle- 
gar los precios o que cantidad se producira y consumira 
para cada precio. Para ello debemos realizar un estudio 
conjunto de ambas curvas y proceder por “tanteo", 
analizando, para cada precio, la posible compatibilidad 
entre la cantidad vendida y la demandada. 

[ Un cxccso de oferta o excedente es la sltuacidn 
i en la cual la cantidad ofrecida es mayor que la 
I demandada. 


En te'rminos de la Figura 2.6 y del Cuadro 2.5, 
vemos cdmo en ia sltuacidn de equilibrio, es decir, para 
P = 2, se igualan las cantidades ofrecidas y demanda¬ 
das. A cualquier precio mayor que el de equilibrio (por 
ejemplo, para P = 2,5), la cantidad que los productores 
desean ofrecer excede la cantidad que los demandantes 
desean adquirir y, debido a la presidn de las existencias 
no vendidas, la competencia entre los vendedores hard 
que el precio descienda hasta la sltuacidn de equilibrio. 
Las flechas indican el sentido en el que tiende a variar 
el precio cuando hay un excedente en el mercado. Por 
el contrario, si el precio es menor que el de equilibrio, 
por ejemplo para P = 1,5, dado que la cantidad que los 
demandantes desean adquirir es mayor que la ofrecida 
por los productores, habra una presidn al alza del pre¬ 
cio. La escasez genera una presidn ascendente en el 
precio, tal como indican las flechas. 
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I Un exceso de demanda o escasez es la situacion 
en la cual la cantidad demandada es mayor que la 
ofrecida. 

Solo al precio de equillbrio (P^ = 2) se igualan la 
cantidad demandada y la ofrecida, esto es, se vacia el 
mercado. Si el precio fuese mayor que Pe. el exccso de 
oferta o cxcedente haria descender el precio hasta P^y, 
si fuese menor, el exceso de demanda o escasez, segiin 
la terminologi'a de la tabla, lo hana subir, En definitiva, 
el exceso de oferta o excedente (entendido como la can¬ 
tidad en que la oferta es mayor que la demanda cuando 
el precio es superior a! de equilibrio), y el exceso de 
demanda o escasez (entendido como la magnitud en 
que la cantidad demandada excede a la ofrecida cuando 
el precio es menor que el de equilibrio) son los ele- 
mentos que presionan sobre el precio y lo hacen tender 
hacia el precio de equilibrio y, por lo tanto, a igualar la 
oferta y la demanda, Esto se conoce como la ley de la 
oferta y la demanda. 

j La ley de la oferta y la demanda establece que el 
i precio de un bien se ajusta para equilibrar su oferta 
I y su demanda. 


El concepto de equilibrio 

En Economia entendemos por equilibrio aquella si- 
tuacidn en la que no hay fuerzas inherentes que inciten 
al cambio. Alteraciones a partir de una situacion de 
equilibrio ocurriran solo como resultado de factores 
exdgenos que modifiquen el statu quo. Asf, pues, se 
tendra una combinacidn de equilibrio de precio, canti¬ 
dad ofrecida y demandada cuando rija en el mercado 
un precio para el que no haya ni compradores ni ven- 
dedores frustrados que tiendan a erapujar los precios 
al alza o a la baja para adquirir las cantidades deseadas 
o estimular sus ventas. 

En este sentido, Eg es un precio de equilibrio, pues 
es el linico precio que puede durar, ya que solo a Eg 
se igualan las cantidades demandadas y ofrecidas. 
Por lo tanto, el equilibrio se encuentra en el punto de 
interseccidn de las curvas de oferta y de demanda. 
es decir, donde se igualan las cantidades ofrecidas y 
demandadas. 


Los efectos de desplazamientos de las curvas de 
demanda o de oferta y el equilibrio 

Cuando se alteran los factores que subyacen a las cur¬ 
vas de demanda o de oferta. estas experimentan despla- 
zamientos y tienen lugar cambios en el precio y en la 
cantidad de equilibrio. En concreto, cuando se produce 
un desplazaniiento de la curva de demanda o de la de 
oferta, los efectos sobre los precios y cantidades de 
equilibrio son predecibles. Asf, por ejemplo, si la curva 
de demanda se desplaza hacia la derecha, el precio y 
la cantidad de equilibrio aumentanin (Figura 2.7). Por 
otro lado, si se produce un aumento en la oferta, esto 
es, un desplazaniiento hacia la derecha de la curva de 
oferta, el precio de equilibrio descendera y la cantidad 
de equilibrio aumentara (Figura 2.8). 

I Si a partir de una posicidn de equilibrio dene 
lugar un desplazaniiento de la curva de oferta o 
de demanda, se genera una situacion de exceso de 
oferta o de exceso de demanda. En la nueva posicidn 

I de equibbrio, el precio y la cantidad de equilibrio 
seran distintos de los iniciales, y el senddo del 
cambio no sera ambiguo. 


Precio de un 
disco compacto 



0 7 10 

Cantidad de discos 
compaclos 




Si debido a alteraciones cn el ingreso de los consuenidores, 
los precios de otros bicnes relacjoiiados o las preferencias, la 
curva de demanda se desplaza hacia la derecha, el nuevo equi- 
librio sc logra para precios y cantidades mayores. 







- ECDNOHIIl. PIllNCIPfBS Y flPLICflClOKES • 37 


Preao de un 
dl&co compactQ 

3 



Cantidad da discos compactos 



Si debido a aUeraciones en el precio de los factores produc- 
tivos, la tecnologfa o los precios de biencs rclacionados. In 
vv curva de oferta se desplaza liacia la derecba, el precio de eqiii- 
V, iibrio disminuira con respecto a la situacicSn inicial, 

ha - 

I 

Aconteeimientos como los que muestran las figuras 
2.7 o 2.8 se cotiocen, en economi'a, como de extdtica 
comparativa, ya que impiican una comparacion entre 
dos situaciones estaticas: el equilibrio inicial y el nue- 
vo. Para realizar este Cipo de analisis, esto es, para llegar 
a saber como afecta un determinado acontecimiento 
un mercado, debemos seguir los tres pasos siguientes. 
Primero, debemos averiguar si el acontecimiento des¬ 
plaza la curva de oferta o la de demanda. En segundo 
lugar, hay que determinar en que sentido se desplaza 
la curva. Tercero, debemos recurrir al analisis grafico 
de las curvas de demanda y de oferta para determinar 
como varian el precio y la cantidad de equilibrio como 
consecuencia del desplazamiento, 

Desplazamientos de una curva y movimientos 
a lo largo de ella 

Los desplazainientos de las curvas de demanda y oferta 
impiican alteraciones de las situaciones de equilibrio que 
pueden, incluso, inducir a error al interpretar la curva de 
demanda. Asi, si nos detenemos en la Figura 2.7, obser- 
vamos que, uniendo las dos situaciones de equilibrio, Eq 
y E], obtenemos una relacidn creciente entre el precio y 
la cantidad demandada. Una interpretacidn precipitada 


de esta relacidn podria hacer pensar que se esta refutando 
la ley de la demanda en el sentido de que entre Eg y E; 
tiene lugar un aumento simultaneo del precio y de la can¬ 
tidad demandada (ve'ase Nota Complementaria 2.2). 

Un analisis mas detallado mostrara que, cuando el 
precio aumenta, no se mantienen constantes las demas 
condiciones, esto es, no se ha cumplido la clausula cete¬ 
ris paribus, ya que aumento al mismo tiempo el ingreso 
de los consumidores, originando un desplazamiento 
hacia la derecha de la curva de demanda. 

La tendencia a restringir las compras como conse¬ 
cuencia de haber aumentado el precio se ve compensa- 
da por el efecto derivado del aumento de los ingresos. 
La clave del problema radica en que no nos hemos 
niovido a lo largo de una curva de demanda, sino que se 
ha producido un desplazamiento de esta, 

En terminos de la Figura 2.7, a medida que el equi- 
Itbrio se desplaza de Eq a E,, la demanda aumenta, 
pues toda la curva se ha desplazado hacia la derecha. 
Por el contrario, la curva de oferta no se ha alterado, 
por lo que seria incorrecto decir que la oferta aumenta. 
Pero, dado que la cantidad ofrecida es mayor en £; que 
en Eq, lo correcto seria decir que la cantidad ofrecida 
aumenta. 

Conviene, pues, distinguir entre un aumento en la 
demanda o en la oferta, que tiene lugar cuando se 
produce un desplazamiento de la curva de demanda o 
de ofena, y un aumento en la cantidad demandada 
u ofrecida; en este ultimo caso lo que tiene lugar es 
un moviniiento a lo largo de la curva de demanda o de 
oferta. 

Desplazamientos de las curvas de oferta 
y demanda 

Como se ha sefialado, cuando se desplaza la curva de 
oferta o la de demanda los efectos sabre el precio y la 
cantidad de equilibrio no son ambiguos. Sin embargo, 
si se desplazan ambas curvas, los efectos no son perfec- 
tamente predecibles. Por ejemplo, en el caso de que tan- 
to la curva de oferta como la de demanda se desplacen 
hacia la derecha, sabremos que la cantidad de equilibrio 
ha aumentado, pero no podemos decir si el precio ha 
experimentado un aumento o una disminucidn, pues 
ello dependera de la intensidad de los desplazamientos 
relatives de ambas curvas (Figura 2.9). El caracter am- 
biguo de los resultados se refleja en el Cuadro 2.6. 
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Cuando liia curvas dc ofeita y demanda se dcsplozon simultaneamente haciu In derceha, la cantidnd dcmandada liabrd aumcntado, pero 


no podemos alirmar nada del precio, pues e'ste dupenderii de la intcnslclad de los desplazamienios. El preeio disminuye en la Figura a) 
y aumenla en la Figura b). 


Cuadro E.6 - Efeclas en el precio [/’] i| en la canlidad de equillliriD [S 

i de desplazamienios [varlaciones] de la aferla ij la demanda 

- Oferia 

Oferta constante 

Aumento de le oferta 

DIsminuclon de la oferta 

Demanda 





P 

Pi 

pT 

Demanda constante 





Q 

OT 

Qi 


Pt 

P? 

pT 

Aumento de la demanda 





or 

O T 

o ? 


P i 

Pi 

p? 

Oisminucion de la demanda 





Q-l 

O 7 

Q i 


• Notaciori uiilizada: el precio no varia (P), el precio subc (PT), el precio baja (Pi), la canlidad no varia (Q), la cantidad aumenta ((2T), la cantldad 
disminuye (qIi. y cfccio ambigao en el precio (P?) y canlidad (Q?>, 


i Si a partir de una posicidn de cquilibrio tienen 
lugar dcsplazamicntos siniultdneos dc ias 
curvas de oferta y demanda, el impacto sobre el 
precio y la cantidad de equilibrio sera ambiguo, 
pues dependera de la magnitud del cambio 
experimentado por cada una de las curvas. 

S.S El funcionofiiienro de los mercados 
i] la asignacldo de recursos 

El sistema de precios es capaz, si se cumplen deter- 
minadas condiciones sobre el comportamienCo de los 


agentes, de guiar la asignacion de los recursos encre las 
diferentes industrias. Si suponemos que los producto- 
res desean producir mas alli donde los beneficios son 
mayores, y que los consumidores desean aumentar su 
satisfaccion por medio del consume, un cambio en los 
gustos de los consumidores, por ejemplo, hard que estos 
deseen mas de un bien y menos de otro. Este cambio 
puede hacer que aparezea escasez de un bien y abun- 
dancia de otro. La escasez generara un aumento del 
precio, y la abundancia, un descenso. Estas alteraciones 
de precios tienen, para los empresarios, un significado 
muy claro. 

AUi donde un precio este subiendo, surgiran mayores 
posibilidades de beneficios que en un mercado donde el 
precio este disminuyendo. Por lo tanto, los empresarios 
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se desplazaran hacia el sector con mayores beneficios y. 
conforaie aumente la produccion en dicho sector, nece- 
sitaran mds factores de produccion, que podran obtener 
del sector donde esta se encuentre en disminucidn. Esta 
reasignacidn de factores ha sido el resultado de las alte- 
raciones de precios y se ha producido precisamente para 
lograr uno de los objetivos de los empresarios en forma 
eficiente; aumentar los beneficios. 

En el sisteraa de ecunomia de mercado, lo esencial 
es que todos los bienes y servicios tienen su precio; por 
lo tanto, el tipo de ajustes descrito ocurre en los merca- 
dos de bienes de consume y en los mercados de factores 
de produccion. De este modo se di.spone de un sistema 
de tanteos y aproximactones sucesivas a un sistema 
equilibrado de precios y produccion mediante el cual 
se resuelven los tres problemas econdraicos basicos 
(£,que?, i,cdtno? y ipara quien?), en forma simultanea e 
interdependiente (vease Capi'tulo I, Apartado 1.5). 

I En la economia de mercado, las subas y bajas 
I de precios, y la correspondiente aparicidn de 
i beneficios y perdidas, inducen a las empresas a 
I producir eficientemente los bienes deseados. 


S.S.] E! equilitiriD del mercado 

Los compradores y vendedores se ponen de acuerdo 
sobre el precio de un bien o un servicio, de modo que se 
producira el intercambio de cantidades determinadas de 
ese bien o servicio por una cantidad de dinero tambien 
determinada. 

Los precios coordinan las decisiones de los 
productores y los consumidores en el mercado. 

Precios bajos estimuian el consurao y desaniman 
la produccion, mientras que precios altos tienden a 
reducir el consumo y estimuian la produccion. Los 
precios actuan como el mecanismo equilibrador del 
mercado. 

A1 fijar precios para todos los bienes, el conjunto 
de los mercados que integran una economfa permite la 
coordinacidn de compradores y vendedores y, por lo 
tanto, asegura la viabilidad del sistema de economia de 
mercado. Sin embargo, hay casos histdricos en los que 
el mercado y el sistema de precios no fueron capaces de 


funcionar, situacion que causo una considerable reduc- 
cion de la produccion y del consumo. 

I En una economia de mercado los recursos 
se asignan por medio de las decisiones 
descentralizadas de muchas empresas y hogares 
confonme interactuan en los mercados de bienes y 
servicios. 

Cuando el mecanismo de mercado funciona, el con- 
junto de mercados que lo integran esta continuamente 
resolviendo los problemas basicos de ia economfa. A1 
equilibrar todas las fuerzas que operan en la economfa, 
los mercados encuentran el equilibrio entre la oferta de 
bienes y servicios y la demanda de bienes y servicios. 
En este sentido, el equilibrio de mercado es ei equili¬ 
brio entre todos los compradores y los vendedores. En 
la determinacidn del equilibrio, los precios cumplen un 
papel fundamental. 

i Cuando el mecanismo de mercado funciona, el 
I conjunto de mercados que integran la economfa se 
J equilibra alcanzando el equilibrio de mercado. 

a.S.S El sis^eins de precios i] el flujo clrculor 
del ingreso 

Existen estrechas relaciones entre los mercados de bie¬ 
nes y de factores. Por ello lo correcto seria decir que 
los mercados de productos son los mas importantes 
para determinar que producir, y que los mercados de 
factores son los mds relevantes para determinar cumo y 
para quien producir (Esquema 2.1). Asf, cualquier al- 
teracidn en las condiciones de la demanda o de la oferta 
de factores modificara los ingresos de los individuos; 
estos Cambios influirdn sobre la demanda de productos, 
y a la inversa. 

La clave del mecanismo del mercado son las sena¬ 
tes que proparcionan los precios. Si se desea algo y se 
tiene suficiente dinero, se compra; y si hay un mimero 
suficiente de personas que hacen lo mismo, las ventas 
totales de ese producto aumentardn, y probablemente 
tambien su precio. Paralelamente, los productores, al 
ver que aumentan las ventas y los precios, procurardn 
incrementar la produccion de ese bien y empleardn mas 
recursos (capital y trabajo). 
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El flujo circular represenla esqucmaticamente el funcioiiamicnto dc una cconomfa. Las dccisioncs las toman las cmprcsus y los Iiogares 
o econotnfas domdsticas al interactuar cn los mcrcados de bienes y factores. 
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• • 
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^ Precios de los factores. 
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Salarios, rentas 
y beneficlos 


Flujo de bienes y servidos 


Flujo de unidades monetarias 


I Los mercados constituyen normalmente un 
{ buen mecanismo para organizar la actividad 
I economica. Las economfas de mercado 
I aprovechan las fuerzas de la oferta y la demanda 
I para asignar los recursos, en funcidn de las 
I seiiales que proporcionan los precios. 


Estu forma de funcionar del sisiema de econorma de 
mercado fue denominada por Adam Smith el principio 
de la “mano invisible”. En esencia, este principio 
establece que cada individuo, al actuar egofstamente 
persiguiendo su propio intere's personal, de hecho se 
comporta como si estuviera guiado por una mano invi¬ 
sible, de modo que se alcanza lo mejor para todos. 

2.6 La oferla. lo demanda ij la polTlica 
microeconomica; ios coniroles de precios 

Utilizando linicamente la oferta y la demanda, analiza- 
remos algunas medidas microecondmicas, en concreto 
las orientadas a controlar directamente los precios. El 
mercado de discos compactos analizado en el apartado 
2.4 no esta regulado por el Gobiemo y su precio se ajus- 
ta libremente para equilibrar la oferta y la demanda has- 
ta alcanzar el precio de equilibrio. En otros mercados. 


sin embargo, el Gobiemo interviene fijando, en unos 
casos, precios maximos y, en otros, precios minirnos. 
En ambos casos, lo relevante es que el Gobiemo intenta 
mantener los precios de determinados bienes en unos 
niveles que no son los de equilibrio, 


t. 

I 

i 

g 


Un precio ma.vimo es el precio legal mas alto al 
que puede venderse un bien. 

Un precio mininio es e! precio legal mas bajo al 
que puede venderse un bien. 


Este tipo de intervenciones gubernamentales gene¬ 
ra excesos de demanda o de oferta, ya no transitorios 
(como ocurria en los cases analizados en el apartado 
2.4), sino que las situaciones de desequilibrio provo- 
cadas por los controles de precios pueden permanecer 
indefinidamente. 


2.B.1 Los efecfos de la fijacion de 
un precio maximo 

Para analizar como afectan los precios maximos los 
resultados del mercado, supongamos que el Gobiemo, 
por razones sociales, decide fijar un precio maximo 
para cierto bien o servicio a fin de mantener su precio 
por debajo de un detenninado nivel. 
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S Para que un precio maximo sea relevante, debe 
ser inferior al precio de equilibrio. 

En el grafico a) de la Figura 2.10 se observa que, si 
el precio maximo fijado para una determinada vacuna, 
digamos 8 pesos, esta por encima del precio de equili- 
brio, que es 6 pesos, el precio maximo no es relevante 
y no tiene efectos econdmicos. En cambio, si el precio 
maximo fijado por el Gobiemo para la vacuna fuera de 
4 pesos, sen'a inferior ai precio de equilibrio y en este 
caso SI actuaria como una restriccidn relevante (Figura 
2.10 b). Para el nivel del precio maximo, la cantidad 
deraandada o, mejor dicho, la cantidad que ios deman- 
dantes desean demandar sera mayor que la cantidad que 
los oferentes desean ofertar, por lo que habra escasez de 
ese bien en el mercado. 

Cuando hay escasez de un determinado bien (en 
nuestro caso, de una vacuna) debido a la fijacion de un 
precio maximo se desarrollara algun mecanisrao que 
permita racionar la oferta existente ai precio fijado por 
el Gobiemo. El mecanismo de rncionamiento se pue- 
de concretar, por ejemplo, en largas colas, de modo tai 
que los demandantes que esten dispuestos a llegar antes 
y formar cola conseguiran la vacuna, y los que no esten 


dispuestos a hacerlo no la conseguiran. Otra opcidn es 
que los vendedores o las propias autoridades establez- 
can criterios para racionar la vacuna. En este caso, una 
posibilidad sen'a darles prioridad a determinados gru- 
pos, por ejemplo, los jdvenes o las personas mayores. 

Por lo tamo, cuando el Gobiemo establece un precio 
maximo, motivado por el deseo de beneficiar a todos 
los consumidores, puede ocurrir que no todos se bene- 
ficien con esa poh'tica. Siguiendo con nuestro ejemplo, 
solo olgunos conseguiran adquirir la vacuna y pagaran 
un precio por debajo del de mercado. Dado que la fija- 
cidn de un precio maximo impide que algiin vendedor 
fije un precio por encima de este, los productores aju.s- 
taran su oferta a ese precio. No obstante, como a dicho 
precio la cantidad demandada superarii a la ofrecida, el 
exceso de demanda y la escasez consiguiente implican 
la necesidad de racionar de alguna manera la cantidad 
existente. 

Cuando el Gobiemo establece un precio ma.ximo 
que supone una restriccidn efectiva en un mercado, 
apareceni una escasez del bien; por lo tanto, los 
vendedores deberan racionar el bien escaso entre 
los compradores. 


a) Un precfa maximo que no es relevante 


b) Un precio maxima que es relevante 



equilibria 



Cantidad de Cantidad vacunas 

equilibrio demandada 




En el grafico a> el Gobiemo imponc un precio maximo de 8 pesos por vacuna. Como este es superior al precio de equilibrio de 6 peso^, 
no tme ninguna consecucncia; la cantidad ofrecida y la demandada coinciden en 50.000 vacunas. En el grafico b) et Gobiemo impone 
un precio maximo de 4 pesos. Como e'sie es inferior al precio de equilibrio de 6 pesos, el precio de mercado es igual a 4 pesos.- A esie 
precio se demandan 75.000 vacunas y solo se ofrecen 35.000, por lo cual hay una escasez de 40.000 vacunas. 
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Los mecanismos de racionamiento que surgen cuando 
hay un precio maximo rara vez son deseables y suelen 
causar ineficiencias. Las colas que se forman para com- 
prar el producto hacen perder dempo a los compradores, 
y la discriminacidn basada en las caracterisdcas de los 
compradores genera ineficiencias, pues, ademas de ser 
injusta en algunos casos, el bien no sieinpre es adquirido 
por quien mas lo valora. 

La regulacion del precio de los alquileres 

La mayoria de los gobiernos suelen toraar medidas para 
cratar de favorecer el acceso a la vivienda a los grupos 
sociales mas necesitados. Ante el elevado precio de los 
departamentos, los gobiernos actiian, en general, de dos 
raaneras. Por un lado, promueven la construccidn de 
viviendas a precios subvencionados, destinadas a los jd- 
venes y a otros grupos de pocos recursos. Por otro lado, 
regulan el precio de los alquileres. En este sentido, cabe 
senaiar que el de las viviendas en alquiler es uno de los 
mercados en los que con mas frecuencia se establecen 
precios maximos, 

Supongamos que las autoridades fijan el alquiler 
maximo que los propietarios pueden cobrar a sus inqui- 
linos. Para analizar los efectos del establecimiento de 
un control sobre los alquileres, distingamos entre el 
corto y el largo plazo. 

a) Ef mercado de a[qu]tera coiio plazo 


■ Efectos a corto plazo 

A corto plazo, los propietarios disponen de una can- 
tidad fija de departamentos en alquiler, por lo cual 
la fijacion de un tope a los alquileres no altera dicha 
cantidad. En terminos de la Figura 2.11 a) la oferta fija 
de departamentos en alquiler se representa raediante 
una linea vertical. Por otra parte, a corto plazo el 
numero de personas que buscan departamento en una 
ciudad no serd muy sensible a los alquileres, pues 
lleva tiempo modificar ciertas decisiones de vida. 
Segiin muestra la Figura 2.11 a), el establecimiento 
de un tope maximo a los alquileres provoca escasez 
y, dado que la oferta es completamente vertical, la 
principal consecuencia a corto plazo sera, ademas 
de la escasez mencionada, una reduccion del precio 
de los alquileres respecto del nivel que libreraente se 
alcanzaria en un mercado no regulado. 

• Efectos a largo plazo 

A largo plazo, tanto los demandantes como los ofe- 
rentes de viviendas en alquiler reaccionoran mucho 
mas intensaraente. En lo que se refiere a la oferta, 
los propietarios responderdn a los bajos alquileres 
dejando de construir nuevos departamentos para 
alqui lar y destinando menos dinero al mantenimiento 

b) El mercado de alquiler a largo plazo 



Precio de 
alquiler de un 
departamento 


Oferta 



Afquifer maximo 


;—^7*^-- 



Escasez 
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Cantidad de 
.. departamentos 



En el grafico a) se muestran los efectos a corto plazo del control de los alquilerw: el precio maximo impucsto solo provoca una peqnena 
escasez dc viviendas. En el grafico b) se muestran los efectos a largo plazo del control de los alquileres: el precio maximo provoca una 


gran escasez de viviendas. 
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de las viviendas que ya tienen en alquiler. En cuan- 
to a la demanda, los bajos alquileres estirnulan la 
demanda de departamentos en alquiler frente a 
otras altemativas (comprar una vivienda, vivir con 
la familia o compartir un departarnento con otras 
personas). For estas razones, a largo plazo la ofer- 
ta de viviendas en alquiler se reducira de forma 
notable mientras que la demanda se incrementara 
(Figura 2.11 b). Asi, se originara una notable esca- 
sez de viviendas en alquiler, y el racionamiento se 
manifestara en listas de espera. For otra parte, los 
propietarios no tendrdn incentives para gastar dinero 
en el mantenimiento de sus viviendas, de modo que 
los inquilinos que consigan casas, si bien pagaran 
unos alquileres inferiores a los de un mercado libre, 
se encontraran con viviendas peor mantenidas. 

2.G.2 Lds efecfos de la fijacion de un precio inTnimo 

Tambien es posible controlar el precio de un bien impo- 
niendo un precio minimo para este. AI fijar un Ifmite 
mfnimo, el Cobiemo garantiza que el precio que se co- 
bre por un determinado bien no descienda par debajo 
de cierio nivel. 

La fijacidn de precios mmimos ha sido frecuente en 
los mercados agricolas. Supongamos que el Gobiemo, 


a) tin precio mfnimo que no es relevante 



en un intento de evitar que se reduzca el ingreso de los 
agricultores, decide establecer un precio mfnimo en el 
mercado del trigo. Si impone un tope minimo inferior 
al precio de equilibrio, el precio minimo fijado no sera 
relevante. Asf, si en temiinos de la figura 2.12 a) el 
precio mfnimo fijado para el trigo es 3 pesos y el pre¬ 
cio de equilibrio es 4 pesos, el tope mfnimo fijado no 
tendra ninguna consecuencia. En este caso, el precio de 
mercado se ajusta para equilibrar la oferta y la demanda. 
For otro lado, si el precio mfnimo fijado para el trigo 
es 5 pesos y, por lo tanto, esta por encima del precio de 
equilibrio (3 pesos), la cantidad ofertada (180 kg) sera 
superior a la cantidad demandada (140 kg), por lo cual 
aparecera un exceso de oferta o excedente de trigo de 
40 kg (Figura 2.12 b). Con este precio im'nimo, aunque 
las fuerzas de la oferta y la demanda tiendan a llevar 
el precio hasta el nivel de equilibrio, cuando el precio 
lleguc al tope mfnimo fijado por el Gobiemo, no podra 
bajar mas, y entonces aparecera un exceso de oferta. 
Al precio mfnimo, que actiia como precio de mercado, 
algunos agricultores que quieren vender trigo al precio 
vigente no pueden vender todo lo que desean. Por ello, 
los precios mmimos y los excedentes suelen dar lugar a 
una acumulacidn de excesos de produccidn que resulta 
ineficiente y poco deseable. 


b) Un precio tnfnimo que es relevante 




En el grafico a) el Gobiemo impone un precio minimo al trigo de 3 pesos. Como t£ste es inferior al precio de equiUbrio de 4 pesos, no 
tieoB con.secuencia alguna y el precio del mercado se ajusta para equilibrar la oferta y la demanda. En el grafico b) el Gobiemo impone 
un precio minimo de 5 pesos, que es superior al precio de equilibrio de 3 pesos. Por lo tanto, el precio del mercado es igual a 5 peso.s. 
Como a este precio se ofrecen 180 kg de trigo y se demandan 140 kg solameiite, hay un excedente de 40 kg de trigo. 








I 
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La fijacion de un salario mmimo 

Un ejemplo de precio mfnimo lo constituye la fijacidn 
de un salario mmimo. La legislacidn al respecto esta- 
blece el salario mas bajo que pueden pagar los empre- 
sarios a los trabajadores. Aunque el hecho de fijar un 
salario rru'nimo suponga que ningun trabajador podra 
recibir un salario inferior al establecido, esto no quiere 
decir que la medida favorezca a todos los trabajadores, 
ya que generara un e.xceso de oferta y hard que el nivel 
de empleo sea inferior al de equilibrio. 

En la Figura 2.13 a) se representa como funciona 
el mercado de Uabajo cuando no e.xiste ningun tipo de 
intervencidn por parte del Gobierno, Como ocuire en 
todos los mercados, las fuerzas de la oferta y la deman- 
da eslablecen el equilibrio. Los trabajadores determinan 
la oferta de trabajo, y las empresas, la demanda; de este 
mode, sin la intervencion del Gobierno, el salario se 
ajustara hasta que se alcancen el nivel de empleo de 
equilibrio y el salario de equilibrio (Figura 2.13 a). 

Cuando el Gobierno establece un salario minimo, y 
este es superior al salario de equilibrio (Figura 2.13 b), 
la cantidad de trabajo ofrecida es mayor que la deman- 
dada, esto es, aparece un exeeso de oferta de trabajo 


o desempleo. Por lo lanto, el salario minimo eleva el 
salario recibido por los trabajadores ocupados, pero 
reduce los ingresos de los que no encuentran empleo. 

Tengase en cuenta que, en la econorm'a, no hay un 
linico mercado de trabajo, sino muchos, ya que el factor 
trabajo no es homogeneo y se diferencia por el nivel 
de cualificacidn y la experiencia de los individuos, y 
por el tipo de actividad que estos desanrollan, Aque- 
llos trabajadores con un alto nivel de cualificacidn y 
mucha experiencia no se veran afectados por el salario 
mmimo, ya que su salario sera muy superior a este. El 
efecto del salario mi'niino dependera, por lo tanto, de 
la cualificacidn y la experiencia de los trabajadores y 
afectara, sobre todo, a los jdvenes y a los que acuden 
por primera vez al mercado de trabajo, De hecho, los 
jdvenes a menudo estun dispuestos a aceptar un salario 
mas bajo que el minimo a cambio de la posibilidad de 
adquirir experiencia y formacidn en el trabajo. Incluso, 
en algunos casos, jdvenes que carecen de experiencia 
laboral estan dispuestos a trabajar sin recibir remune- 
racidn alguna actuando, por ejemplo, como pasantes en 
los Bsmdios de abogados o, en general, como becarios o 
meritorios, si bien en este caso la normativa del salario 
mfnimo no se aplica. 


a) Un mercado de traba|o sin Intervencion 


b) Un mercado de trabajo con un salario minimo relevante 
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El grdfico a) muestra un mercado de trabajo en el cual el salario se ajusta para eqaUibrar la oferta y la demanda dc trabajo. El grafico 
b) ilustra el efecto de un salario mmimo relevante, que provoca excedente de trabajo: ki cantidad ofrecida dc tmbaio es superior a la 
demandada, EL resultado es el desempleo. . . . • 
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• For mercado se entiende la institucidn social (que 
. se corresponde o no con un lugar fisico) en la cual 
los bienes y serv'icios, como asf tambien los factores, 
se intercambian libre y voluntariamente. 
f La funcion de demanda de un consumidor deter- 
minado para un bien concreto muestra la relacidn 

■ : existenle entre la cantidad demandada de dicho bien 

y el precio de este. La representacion grafica de la 

( funcion de demanda es la curva de demanda, que 

evidencia la denominada ley de demanda. 

j* La funcion de oferta muestra la relacidn existente 

entre el precio de un bien y las cantidades que un 

ii empresario desearia ofrecer de dicho bien. La curva 

:i de oferta es la representacion grafica de la funcion de 

oferta y refleja el comportamiento de los productores, 

‘•'1 ■ que se concreta en que estos aumentaran la cantidad 

lanzada al mercado si los precios aumentan. 

y La curva de demanda se desplazara cuando algunos 

de los siguientes factores experimenten una alteracidn: 

(U 

: — los Ingresos de los consumidores, 

- los precios de los demds bienes relacionados, y 

■ - los gustos o preferencias. 

For el contrario, las variaciones del precio del bien 
demandado daran lugar a movimientos a lo largo de la 
xurva de demanda. 


• Las variables mas significativas que pueden originar 
desplazamientos de la curva de oferta son: 

- el precio de los factores, 

- la tecnologia y 

- los precios de los bienes relacionados. 

• En la situacion de equilibrio se igualan la.s cantida¬ 
des ofrecidas y demandadas. Un precio mayor que 
el de equilibrio producira un exceso de oferta, esto 
es, una situacion en la cual la cantidad ofrecida es 
superior a la demandada, mientras que si el precio es 
menor se generard un exceso de demanda, es decir, 
una situacion en la cual la cantidad demandada es 
superior a la cantidad ofrecida. 

• El sistcma de precios es capaz, si se cumpleti 
determinadas condictones sobre el comportamiento 
de los agentes, de guiar la asignacidn de los recur- 
sos entre las diferentes industrias. La busqueda de 
beneficios por parte de las empresas y el deseo de 
los consumidores de aumentar su satisfaccidn por 
medio del consumo son dos elementos clave de este 
proceso. 

• La fijacton de precios maximos o precios mmi- 
mos origina escasez o excedente en los mercados. 
Estos desequilibrios pueden permanecer indefini- 
damente. 
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1. i,Que es un mercado? 

2. ^De que factores depende la demanda de un bien? 

3. ^Cual es la diferencia entre las expresiones: deman¬ 
da, cantidad de demanda, funcion de demanda, 
curva de demanda y ley de demanda? 

4. ,;De que factores depende la oferta de un bien? 

5- i,C6mo se forraan los precios en los mercados? 

6. ^En que tipo de mercados se intercambian los 
siguientes bienes que llegan a los consumidores; 
naranjas, electricidad en su ciudad, acclones de 
Telefonica, revistas del corazdn? 


7. i,Que ocurre cuando el precio de mercado al que se 
intercambia un bien es mayor que aquel que corres- 
ponden'a al equilibrio? 

8. i,Por qud al bajar el precio de un bien las empresas 
esttin interesadas en ofrecer menos cantidad si para 
ganar lo mismo deben vender mds? 

9. iPor que el mismo bien puede ser inferior para un 
individuo y superior para otro? 

10. Si los precios son “sefiales”, cuando sube el precio 
de un bien, ^.quiere decir que debemos coraprar mds 
cantidad de ese bien cuanto antes? 



a) Si se incrementa el precio de un bien sustituti- 
vo del que estamos considerando, la curva de 
demanda del bien en cuestidn se desplaza hacia 
la izquierda. 

b) Es cierto que al aumentar los costos de produc- 
cidn, la curva de oferta de un bien se desplaza 
hacia la izquierda. 

c) La diferencia entre una funcion generica de de¬ 
manda y una curva de demanda se debe a que: 
i) la curva se representa en un grdfico, y la fun- 

cion, mediante una ecuacion matematica. 

■ ii) una curva de demanda es una funcion en la 
que todas las variables se mantienen cons- 
tantes, a e.xcepcion del precio del bien. 

2. Asistimos a la subasta de un cuadro. El precio de 
base ha sido de 80.000 pesos. Hay solo tres perso¬ 
nas dispuestas a pagar este precio por el cuadro: el 
senor A, que como maxirao pagaria 85.000 pesos; 
la senorita B, que esta dispuesta a pagar como 
maximo 90.000 pesos, y el senor C, que pagaria 
93.000 pesos, pero no mas. 

a) Senale los motivos por los que el precio de base 
no es el de equilibrio. 

b) Indique un posible precio con el que acabara la 
subasta. 

c) Describa el papel del rematador. 


Supongamos que la demanda y la oferta de helado 
pueden expresarse mediante las siguientes funciones: 

Q<t = ~4P,, + 3R + 12 P, - 8 P„ + 600 
QO = 4p,^ - 16 Pi 4- 2.988. 

Qi = La cantidad demandada de helado al mes (en kg). 
2“ = La cantidad ofrecida de helado al mes (en kg). 
Pt, = Precio del kilo de helado (en pesos), 

Pu = Precio del litro de agua mineral (en pesos), 
cuyo valor es 1,5 pesos. 

P, = Precio del litro de jugo (en pesos), cuyo valor 
es 5 pesos. 

Pi = Precio del litro de leche (en pesos), cuyo valor 
es 0,75 pesos. 

R = Ingreso medio mensual familiar (en pesos), 
cuyo valor es 1.600 pesos. 

a) Observando la funcion de demanda, senale las 
caractensticas del bien Q (helado). 

b) Obtenga las expresiones de las curvas de oferta y 
demanda agregadas y representelas graficamente. 

c) Calcule el precio de equilibrio e indique los 
mecanismos por los que el mercado tendena a 
fijar este precio. iPodria ilustrar la manera en 
que el mercado raciona los bienes escasos? 

d) Calcule los nuevos precios de equilibrio si: 

1. El ingreso aumenta en 64 pesos. 

2. El precio del jugo disminuye en 2 pesos. 

3. Aumenta el precio del agua mineral. 

4. Aumenta el precio de la leche en 2 pesos. 



CilPITULO 3 


LB ELRSTICIDBD V BUS BPLICRCI0NE5 


INTRODUCCIQN 

Una vez concluido el analisis introductorio, iniciamos 
el estudio de la Microecononua, que se ocupa de la 
conducta de los distintos mercados. Acudimos a esta 
■ disciplina cuando queremos etitender, por ejemplo, las 
; variaciones de las tarifas telefdnicas, la Idgica de los 
agricultores cuando queman parte de sus cosechas o el 
debate sobre los salarios nifniraos, E! funcionamiento 
de la oferta y la demanda estd detrds de todos estos te- 
mas y su conocimiento nos sera de gran ayuda para dar 
lespuesta a una amplia variedad de cuestiones. 

El objetivo basico de la Microeconomia es la deter- 
minacidn de los precios relativos de las mercancias y 
factores que se forman en los mercados. Para conocer 
cdmo se forman los precios, esta disciplina se ocupa 
de los problemas relativos a las unidade.s primarias de 
decisidn utilizando el esquema de analisis basado en la 
oferta y la demanda (vease Capitulo 2). 

El analisis de la Microeconomia se divide en ires 
bloques. En el primero, la atencidn se centra en la con¬ 
ducta de los mercados de productos, esto es, los merca¬ 
dos de todos los bienes y servicios producidos por las 
empresas. Analizamos de ddnde precede la demanda 
de los consumidores, cdmo toman las decisiones de 
produccidn las empresas y de que modo los precios y 
los beneficios (o perdidas) orientan una eficiente asig- 
nacidn de los recursos en los distintos mercados. En el 
segundo bloque se estudian los mercados de factores de 
produccidn, como el trabajo, el capital y la tierra. Los 
precios que se forman en estos mercados contribuyen a 
determinar el ingreso que perciben los trabajadores, los 
inversores y los terratenientes. Un tercer bloque se ocu¬ 
pa de estudiar en que circunstancias fallan los mercados 
y cl papel del Estado ante tales situaciones. 


El conjunto de mercados donde se enfrentan la oferta 
y la demanda en un sistema de econonua libre cumple 
la doble funcidn de generar consistencia interna para 
el conjunto de intereses contrapuestos y motivar a los 
individuos en sus actividades econdmicas. La consis¬ 
tencia intenia permite que se coordinen las decisiones 
de los diferentes mercados, mientras que las motivacio- 
nes de los diferentes agentes econdmicas favorecen la 
adecuada asignacidn de los recursos. 

El funcionamiento de la oferta y la demanda esta 
detras de todos estos temas, y su conocimiento nos 
serti de gran ayuda para dar respuesta a una amplia 
variedad de cuestiones. Con el tin de utilizar la ofer¬ 
ta y la demanda como instrumentos verdaderaraente 
utiles, necesitamos saber cuanto responden estas a las 
variaciones de los precios. Asi, por ejemplo, el gasto en 
viajes de turismo o en barcos de vela resulta bastante 
afectado por las variaciones de los precios, mientras que 
los gastos en otros bienes considerados necesarios son 
rauy poco sensibles a dichas variaciones. Para conocer 
las razones que explican la distinta sensibilidad de las 
cantidades demandadas ante cambios en los precios, 
sueie utilizarse un concepto fundamental en Econonua; 
la elasticidad, que es una forma de cuantificar la sensi¬ 
bilidad de la oferta y la demanda a las variaciones de los 
precios. A su estudio dedicamos este capitulo. 

3.] La elasMcidad de la demanda 

El analisis de la oferta y la demanda puede udlizarse 
para explicar una amplia variedad de cuestiones practi- 
cas y, en este sentido, ya se presentaron algunos ejem- 
plos en el capitulo anterior. Se senald, por ejemplo, que 
los coinpradores normalmente adquieren una cantidad 
mayor de un bien cuando su precio se reduce, cuando 
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sus ingresos son mayores, cuando los precios de los 
bienes sustitutivos son mas altos o cuando los precios 
de los bienes compiementarios son mas bajos. En cual- 
quier caso, para convertir la demanda y la oferta en 
insti-umentos verdaderamente utiles, necesitamos saber 
no solo el sentido en que vana la cantidad demandada 
(u ofrecida) cuando cambia el precto, sino tambien la 
magnitud de la variacion ante los cambios en el precio 
(o en otro de sus determinantes). En otras palabras, lo 
interesante es conocer la relacidn cuantitativa entre el 
precio y la cantidad demandada (u ofrecida) y para ello 
se utiliza el concepto de elasticidad. 


En Economfa es frecuente, sin embargo, retcrirse 
simplemente a la elasticidad de la demanda cuando se 
habla de la elasticidad-precio de la demanda. Cualquie- 
ra sea la terminologi'a empleada, lo relevante es que una 
elasticidad alta indica un clevado grado de respuesta 
de la cantidad demandada a la variacion del precio, y 
una elasticidad baja indica una escasa sensibilidad a las 
variaciones del precio. 

En terminos graficos, estas posibilidades, junto con 
los dos casos extremes que se dan cuando la curva de 
demanda es completamente n'gida y cuando es comple- 
tamente elastica, se recogen en la Figura 3.1. 


La elasticidad es una medida de la sensibilidad 
de la cantidad demandada o de la cantidad 
ofrecida ante un cambio en alguno de sus factores 
determinantes. 


Factores condicionantes de la elasticidad-precio 
de la demanda 

Los factores que afectan la elasticidad-precio de la de¬ 
manda pueden concretarse en los siguientes puntos: 


De las distintas defmiciones de elasticidad que pre- 
sentaremos a lo largo de este capitulo, nos centraremos 
ahora en la elasticidad-precio de la demanda. 


3.1.] ElosNcidad-precio de la demanda 

Sabemos que la curva de demanda de pendiente nega- 
tiva representa la conducta de los compradores y que, 
segun la ley de la demanda, cuando el precio de un bien 
se reduce, la cantidad demandada de ese bien aumenta. 
La elasticidad-precio de la demanda mide el grade en 
que la cantidad demandada responde a una variacion 
del precio. 

En tdrminos mas concretos, podemos decir que el 
coeficiente de elasticidad-precio de la demanda, E^, 
es la razon entre la variacion porcentual de la cantidad 
demandada de un bien y la variacion porcentual de su 
precio, manteniendose constantes todos los demas fac¬ 
tores que afectan la cantidad demandada. 

I La elasticidad-precio de la demanda mide el 
I grado en que la cantidad demandtida responde a 
I las variaciones del precio de mercado. 


Para calcular el coeficiente de elasticidad-precio de la 
demanda (Ep) puede utilizarse la siguiente expresidn; 


Variacion porcentual de la cantidad demandada 
Variacion porcentual del precio 


1. Tipo de necesidadcs que satisface el bien. Si se 
trata de un bien de primera necesidad, es de esperar 
que los valores de la elasticidad sean reducidos, pues 
difietlmente puede dejar de consumirse, Por lo tanto, 
las variaciones de la cantidad demandada ante cam¬ 
bios en el precio seran pequenas. Por el contrario, los 
bienes de lujo suelen presentar una demanda bastante 
elastica, pues los compradores pueden abstenerse de 
adquirirlos cuando sus precios suben. 

2. Disponibilidad de bienes sustitutivos. Los bienes de 
facil sustitucion tienden a una demanda mas elasticii 
que los de dificil sustitucion, pues, ante una suba del 
precio, los consumidores pueden reemplazarlos por 
otros. La demanda de energia ediica, por ejemplo, se 
ha visto incrementada en los tiltimos anos debido a 
los fuertes aumentos experimentados por los precios 
de los productos petroKferos. 

3. Proporcion de ingreso gastada en el bien. Los 
bienes que tienen una importancia considerable en el 
presupuesto de gastos suelen tener una demanda mas 
elastica que aquellos que cuentan con una partici- 
pacidn reducida, Paraestos, los consumidores suelen 
ser poco sensibles a los precios. 

4. Periodo eonsiderado. En general, cuanto mayor 
es el periodo, mas elastica sera la demanda para la 
mayoria de los bienes. Esto se debe a que la adapta- 
cidn de la conducta de los compradores a los cambios 
en los precios requiere tiempo. Otra razdn por la 




a) Demanda elastico^ 


b) Demanda de elasticidad unftaria 
Pi 


0 ) Demanda inelastica 
pi 
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Las elasticidudes tienden a ser mas 
elevadas cuaado se trata de bieaes de lujo, 
cuando existen sustitutos disponibles y cuando 
los consumidores tienen mas tiempo para adaptar 
su conducta. 


tLi elasticldad de la demanda permite estableccr tres catcgonas fundamentalcs y dos casos ejctremos: 
a) La demanda sera elastica cuando una reduccion porcentual del precio genere un aumento porccntual de la cantidad mayon \Ep = 2J. 

' Sent unitaria cuando scan Iguales la reduccidii porcentual del precio y cl aumento porcentual dc la cantidad: fE^ = 11, {Veasc Figtira 
. 3.A.2 del Apendice). 

cl Sera inelastica cuando una reduccidn porcentual del precio suponga un aumento porcentual rnenor de la cantidad: [Ep = 0,5]. 
d) Sera perfectamente inelilsdca o rfgida cuando una reduccion porcentual del precio no suponga m'nguna variacidn en la cantidad: [E^ = 0]. 

. c) Sent perfectamente eldstica cuando la pendientc de lacurva sea infinica: [E^ = »]. A cualquier precio por encima de 2 u.m. laciuitidad 
demandada es ccro. Justo al precio dc 2 u.tn. los consumidores compraran cualquier cantidad, y por debajo de 2 u.m. la cantidad 
...demandadasera infinita. 


l.Eif las Figuras a), b) y c) siipoiiemos que se pane del punto A y sc va al B. 


que la demanda suele ser mas sensible a largo que 
a corto plazo radica en la dlficultad de realizar cam- 
bios tecnologicos inmediatos que permitan sustiUiir, 
en el consumo. unos bienes por otros. (Vease Nota 
’Complementaria 3.1). 
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El calculo de la elasticidad 

Para calcular numericamente la elasticidud-precio de 
la denianda, representemos el cambio porcentual en 
la cantidad demandada (cambio en Q) per {AQ/Q). Si 
hacemos lo mismo con el precio, el cambio porcentual 
de este se escribira como (AP/P) y la expresion [3.1], 
representativa de la elasticidad, se convierte en: 


Ae 



p 


Aplicando esta formula al cambio que tiene lugar 
entre los puntos A y B de la Figura 3.1 a), obtenemos la 
siguiente apro.ximacion al valor de la elasdeidad: 

80/100 

F ___ n 

" 2/5 ■ 

De forma similar, se calculan los valores de la elas¬ 
ticidad de la demanda de las Figuras 3.1 b) y 3.1 c). 

El calculo de la elasdcidad-precio de la demanda 
permite establecer la siguiente tipologia: 

• Cuando una variacidn del precio del 1% provoca 
una variacidn de la cantidad demandada superior a 
ese porcentaje, deciinos que la demanda es elasti- 
ca con respecto al precio. 

• Cuando una variacidn del precio del 1% provoca 
una variacidn de la cantidad demandada inferior a 
ese porcentaje, decimos que la demanda es inelas- 
tica con respecto al precio. 

• Cuando una variacidn del precio del 1% provoca 
una variacidn de la cantidad demandada en ese 


mismo porcentaje, decimos que la demanda tiene 
elasticidad unitaria. 

I La demanda es eiastica si la elasticidad-precio 
I de la demanda es mayor que 1; es inelastica si 
I es menor que 1, y es de elasticidad unitaria si es 
I igual a 1. 

Otros casos singulares de curva de demanda segiin 
el valor de la ela.sticidad-precio de la demanda son; 1) la 
demanda perfectamente eiastica o elasticidad infini- 
ta (Figura 3.1 e), con una curva de demanda horizontal; 
y 2) la demanda perfectamente inelastica, con una 
curva de demanda vertical (Figura 3.1 d). 

El signo de la elasticidad-precio de la demanda 

Dado que la curva de demanda tiene una inclinacidn ne- 
gativa, las variaciones de P y Q son en sentido contra- 
rio, por lo qne el cociente de incrementos tendra signo 
negativo. Para poder trabajar con numeros positives, el 
valor de la elasticidad se multiplica por~l. Ademds, las 
variaciones estan expresadas en tanto por ciento, por lo 
cual la unidad con la que midamos el bien no influye en 
la elasticidad. En consecuencia, todas las elasticidades 
se escriben como numeros positivos, aun cuando los 
precios y las cantidades demandadas varien en sentido 
contrario debido a la ley de la demanda decreciente. 

Elasticidad promedio de la demanda 

La definicion de elasticidad que beraos ofrecido solo 
es correcta cuando mide las consecuencias de cambios 
muy pequenos en los precios. Para evidenciar esta inde- 
terminacion, pensemos que en la Figura 3.1 a) se trata 
de medir la elasticidad de la curva cuando tiene Ingar un 



Uno de los deterrainantes de la elasticidad-precio de la demanda 
senalado en el texto es el tiempo transcurrido desde que tiene lugar 
la modificacion del precio. En Espana, los datos disponibles sobre 
la funcion de demanda de la energia electrica y sobre la demanda 
de tabaco confirman esta hipotesis. Este hecho se debe a que, al 
baber mas tiempo de reaccidn, la elasticidad-precio aumenta. 

(*) La demanda de energia electrica en Espana y sns factares. Companta Sevillana de Electiicidad, 198S. 

J.M. Labeaga. A Dinamic Panel Data Model with Lirniied-Oependcnt Variables: an Application to the Demand for Tobacco. Fundacida 


Eiuprcsa Piiblica. Dncuineaio de Trabajo 9201, eiiero, 1992. 
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inovimiento del punto A al punto B. Si tomamos como 
punto inicial el punto A, el valor de la elasticidad sera; 

E = 9 

^piA) - 


mientras que si se totna el punto B, el valor de la elas¬ 
ticidad sera; 


n- -Mi 
0,67 


0,66 


• Para paliar esta indeterminacion, es decir, para que 
la elasticidad sea distinta segtin comencetnos en A o en 
B, se puede calcular una elasticidad promedio para el 
arco comprendido entre dichos puntos^. Esta forma de 
calculo se conoce tambien como el metodo del punto 
medio. 




t 

La elasticidad de la detnanda cuando esta es 
iina Ifnea recta: elasticidad no es lo mismo 
que pendiente 

t 

De la expresion [3.2] se desprende que la elasticidad 
de la demanda en un punto es igual a la pendiente de 
la funcion en dicho punto, AQ/AP (olvidandonos del 
signo negativo por la razdn apuntada], multiplicada por 
el cociente P/Q. Es decir: 



P 

AP 

' Q 


AQ 

(Qi+62)^2 AQ q-hfi 
AP AP ' Q^ +Q. 

(i’l + P2)/2 


que AQ/AP sera constante, por lo que los valores 
que tome la elasticidad dependeran del cociente P/Q. 
En la Figura 3,2 se muestran los distintos valores de la 
elasticidad-precio de una curva de demanda lineal con 
pendiente —1 y se observa que estos oscilan entre » y 
cero, como consecuencia unicamente de los distintos 
valores del cociente P/Q, ya que la pendiente perma- 
nece constante. 

Asf, pues, tal como se observa en la Figura 3.2, en 
las cercanias del punto A una reduccidn en el precio 
del producto en una unidad monetaria representa un 
cambio porcentual pequeno porque estamos comen- 
zando desde un nivel de precio alto, mientras que el 
incremenlo porcentual en las ventas sera grande, dado 
que partimos de un nivel inuy bajo de demanda. Se 
comprueba, de esta forma, que la elasticidad de la 
demanda a lo largo de una curva de demanda lineal es 
eievada cuando los precios son altos, y baja cuando los 
precios son bajos. 

Cabe destacar, asiinismo, que en el caso de una fun- 
cidn de demanda lineal, la elasticidad en un punto viene 
dada por la razdn entre el segmento que esta debajo 
del punto y el segmento por encima del punto. Asi, en 



En el caso de que la funcidn de demanda sea una 
It'nea recta y su pendiente sea constante, tendremos 


2 La fdrmula de la elasticidad arco (Figura 3.1 a) mide realiucaic la 
elasticidad en el arco lineal trazado entre A y B cuando dcseamos 
conocer la elasticid.id a lo largo de la curva de demanda. Esta impre- 
; cision desaparcce si se utiliza cl conccplo dc elasticidad cn un punio 
(veansc ccuacion [3.A.1] del Apendicc y Nota Complementaria 3.2). 



Todos los puntos de la Imea recta dc demanda DD lienen (a 
misma pendiente absolata; sin embargo, por encima del precio 
medio (P„), la demanda es elastica, mientras que par debajo 
cs inelastica. En el punto medio cs unitaria. En los puntos 
que cortan los ejc.s de abscises y ordenadas es nula e inHaita, 
respectivamcnie. 
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El valor tie la 
C vienc dado 
CB 


elasticidad-prccio do la dcmanda en al punto 
por el eociente entre los segmentos CB y CA 


E:=- 


CA 


Elasticidad-prcciu dc una curvn dc demandu 

Para calcular la elusticidad-precio de una curva dc deman- 
da en cualquiera de sus puntos, tenemos que trazar una 
linca langente a la curva en el punto en cuestidn y calcular 
la elasticidad-precio de la demaiida en ose punto, aplicando 
la regia antes comentada para el caso de una funeion de 
demanda lineal. Asi, la elasticidad de la curva de demanda 
de la Figura I en el punto C vendria dada por la razon entre 
los segmentos CB y CA, es decir: 

E 

CA 

De forma generica puede afirmarse que la elasticidad 
de una funeion en un punto es la elasticidad de la recta 
tangente a la funeion en ese punto, y equivale a la razon 
entre la distancia sobre la recta desde el punto hasta el eje 
de abscisas y la distancia sobre la rcctJi desde el punto hasta 
el eje dc ordenadas C"). 

<*) Ef coucepto dc cir^tioidud-precio en un punto su desarrolla con 
mayor profundidad en el Apendice de estc capituto. 


eLiil. 




V. - ■■-g.a;;-. 




lu Figura 3.2 la elasticidad de la demanda en el punto 
medio M viene dada por: 


E 




MB 

MA 


ya que los dos segmentos .son iguales, 

Aplicando la misma regia podemos calcular la elas- 
ttcidad-precio de la demanda en cualquier otro punto; 
por ejemplo, en el punto C tendremos: 


CB _3 
CA ~ 1 


Por encima del punto medio (A/) de cualquier 
curva de demanda que tiene forma de linea recta 
la demanda es elastica (£,, > 1). En el punto 
medio es unitaria (E^ = 1) y por debajo de M es 
inelaslica (£,, < 1). 


3.e La Blaslicidad-precio de la demanda 
q el ingresD ro^al 

Todos los empresarios saben que, dada una curva de 
demanda, la cantidad demandada sera mayor si baja el 


precio, mientras que si este aumenta. la cantidad que 
los consumidores demandan se reducira. Sin embargo, 
una informacidn de mayor intere's para ellos es saber 
edmo se vera afectado el ingreso total que la empresa 
obtiene como consecuencia del cambto en el precio. El 
ingreso total es la cantidad pagada por los compradores 
y percibida por los vendedores de un bien. Se calcula 
multiplicando el precio por la cantidad vendida. 

Ingreso total (IT) = precio (P) ■ cantidad demandada (Q) 

En definitiva, lo que el empresario quiere saber es 
si el Cambio en los precios elevara o reducira el ingreso 
total. Como muestrael Cuadro 3.1, cuando se reduce el 
precio de venta, al pasar de 10 pesos/unidad a 8 pesos/ 
unidad, la situacidn sera muy distinta para la empresa 
segiin estemos en el caso 1 o en el caso 2. En ambas 
situaciones la cantidad demandada se incrementa, pero 
en el caso 1 el ingreso total disminuye, mientras que en 
el caso 2 aumenta con respecto a la situacion inicial, en 
la cual la empresa obtem'a 3.000 pesos. El sentido del 
cambio del ingreso total cuando varia el precio depende 
de la “sensibilidad” de la cantidad demandada, y esto se 
expresa mediante el concepto de ehi.sticidad-precio de 
lu demanda. 
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:■ Cuadro 3.1 - 

ambio en 

Precio 

(pesos) 

el preeiD y en el 

Cantidad 
demandada 
(0 vendlda) 
par dia 

Ingreso lolal 

Ingreso total 
pordla 
(pesos) 

Situacion inicial 

10 

300 

3.000 

Caso 1 

a 

3<10 

2.720 

Caso 2 

8 

390 

3.120 


Como se observa en el Cuadro 3.1, cuando se redu¬ 
ce el precio, el ingreso total {IT = P ■ Q) aumentara o 
disminuira dependiendo de que la cantidad demandada 
aumenie lo suficiente o no como para contrarrestar el 
efecto de la reduccidn del precio 

Para que el aumento de la cantidad demandada 
compense el efecto de la reduccidn del precio sobre el 
ingreso total, la cantidad demandada debe ser lo sufi- 
cienteniente sensible al precio, es decir, la elasticidad 
de la demanda debe ser mayor que la unidad (Figura 3.3 
a). En caso contrario, cuando la elasticidad de la deman¬ 
da sea menor que la unidad, el aumento de la cantidad 
demandada no compensara la reduccidn del precio y 
el ingreso total se reducira (Figura 3.3 b). Cuando la 
elasticidad de la demanda es unitaria, el ingreso total no 
varia si se reduce el precio (Figura 3.3 c). 

En sfntesis, cuando el precio se reduce, el ingreso 
total; 

■ Aumenta si la demanda es elastica (la elasticidad- 
precio de la demanda es mayor que 1), de forma 
tal que el precio y el ingreso total varian en sentido 
contrario. 


■ Se reduce si la demanda es inelasdca (la elasti- 
cidad-precio de la demanda es menor que 1), de 
modo que el precio y el ingreso total varian en el 
mismo sentido. 

• No se altera si la demanda es unitaria (la elastici- 
dad-precio de la demanda es igual a 1), de forma 
tal que el precio y el ingreso total se mantienen 
constantes cuando varia el precio. 

El Cuadro 3.2 muestra numericamente, para ei caso 
de una funcidn de demanda lineal como la representada 
en la Figura 3.2, la incidencia de la elasticidad de la 
demanda sobre la evolucion del ingreso total. Como 
puede observarse, la demanda es elastica para todos 
los precios superiores a 25 pesos por entrada, ineiastica 
para todos los precios inferiores a 25 pesos y unitaria 
para el precio de 25 pesos (vease Figura 3.A.2. del 
Apendice). 

En los tres cases considerados en la Figura 3.3, el 
precio se reduce desde liasta Pg y, por consiguiente, 
la cantidad demandada aumenta de a Qg. El ingreso 
total inicial es igual a P., • es decir, el rectdngulo 
OP.pVQ^. Cuando el precio baja a Pg el nuevo ingreso 
total es igual a Pg • ns decir, el rectdngulo OPgS2n. 
de forma que el ingreso total varia en la diferencia entre 
el drea (-(-) y el area (-). 

La Figura 3.3 a) muestra que, cuando el cambio 
en el precio tiene lugar en la parte elastica de la curva 
de demanda, el ingreso total aumenta si el precio se 
reduce. En la Figura 3.3 bl la demanda es ineldstica 
y el ingreso total disminuye si el precio se reduce. La 


tiCuailro 3.2 

La njacion del precio de las entradas al teatro: la elasticidad-predo de la demanda (£p) y ei ingreso total (tT). 


Precio (pesos) 

Cantidad 

m 

Relaciones E„ e IT 

Ingreso total (/7) (pesos) 




Cuando el precio se reduce: 


45 

100 

9,00 

■ 


4.500 

40 

200 

4,00 

1 

. el IT aumenta si £p > l 

8,000 

30 

400 

1,50 

1 


12.000 

25 

500 

1,00 

el IT es maximo si = 1 

12.500 

20 

600 

0,67 

■ 


12.000 

10 

BOO 

0,25 

■ 

■ el IT disminuye si £p < 1 

3.000 

5 

900 

0,09 

B 


4.500 

2 

960 

0,05 


1.920 

0 

1.000 

- 


0 
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En la parte elastica 
de la curva de demanda 
el Ingreso total aumenta 
cuando eJ precio se reduce. 


P 



Cuando la demanda es inefastfca 
el ingreso total disminuye 
si el precio se reduce. 



5r la etasticfdad de la demanda 
es unitarfa el ingreso totaJ no varla 
aJ reducirse el precio. 



El gasto total realizndo par los consumidores cn el bien es el precio muldplicado por la cantidad y, por lo tanto, igual aJ ingreso total. En 
lerminos graficos, esta cantidad es igual al rectangulo OPA^Q,^, cuando el precio es P^. Cuando el precio baja a Px; el nuevo ingreso total es 
igual a Pfl • Qxj, es decir, el rectangulo OPflBQxj, de fonna que cl ingreso total vorfa en la difereneia entre el ilrea (-f) y el area (-). 


Figura 3.3 c) representa el caso en que la elasticidad 
de la demanda es unitaria y el ingreso total no van'a al 
reducirse el precio. En el Ape'ndice de este capftulo se 
ofrece una explicacidn analitica de este hecho. 

3.S.] Lo iDoximizociDn del ingreso total 

Supongamos que en una ciudad hay un unico teatro y 
que el gerente pretende averiguar que precio debe cobrar 
para obtener los mayoi-es ingresos totales posibles por la 
venta de entradas. Si la informacion sobre la funcidn de 
demanda es la contenida en el Cuadro 3.2, el precio que 
debe tijar es aquel para el cual la elasticidad de la de¬ 
manda es unitaria, es decir, 25 pesos por entrada (vease 
Figura 3.A.2 del Apendice). Si se fija un precio mas bajo, 
el ingreso total puede elevarse aumentando el precio, y 
a un precio superior a 25 pesos el teatro incrementan'a 
sus ingresos totales reduciendo el precio. Asf, pues, el 
ingreso total de los vendedores o, lo que es lo mismo, el 
gasto total de los consumidores se maximiza en el punto 
en que la demanda tiene elasticidad unitaria. 

3.S.S Ln elnsticidad de la demanda 
g el IngresD tntai; apllcaciones 

La informacion contenida en el Cuadro 3.3 puede 
ayudamos a comprender algunos hechos y compor- 


tamientos registrados en los mercados agrfcolas. Se 
observa que los ingresos totales de los agricultores nor- 
malmente son menores cuando todas las cosechas son 
buenas que cuando son malas. Elio se debe a que, en la 
primera situacidn, los precios bajan de forma notable 
y los agricultores se situan en posiciones en las que la 
elasticidad-precio de la demanda es menor que la uni- 
dad, de forma que el ingreso total disminuye cuando al 
aumentar la cosecha el precio baja. 

Asi, por ejemplo, una cosecha extraordinaria de trigo 
puede representarse graficamente mediante un despla- 
zamiento hacia la derecha de la curva de ofeita (Figura 
3.4). El equilibrio del mercado de trigo pasarfa de la 
posicidn Eq a la E,, lo que conlleva una reduccion del 
precio y un aumento de la cantidad. Al estar situado en 
una posicidn de la curva de demanda caracterizada por 
una elasticidad-precio menor que la unidad, el ingreso 
total de Ids productores de trigo se reducira cuando la 
oferta de trigo aumente y el precio disminuya. 

Esta relacidn entre elasticidad-precio de la demanda 
y el ingreso total puede explicar lo que a veces se pre- 
senta como una paradoja; que en los anos de excelentes 
cosechas a los agricultores les convenga destruir parte 
de estas. En terminos grdficos, lo que hacen es tratar de 
desplazar la curva de oferta hacia la izquierda. Dado 
que la elasticidad-precio de la demanda es menor que 
la unidad, una elevacidn del precio (provocada por el 
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."Cuadm 3.3 - Elaslicid 

• f, • 

Valor de la elasticidad de 
la demanda 

ad de la demanda 

Descripcidn 

q su relacinn can el inqrese lolal 

Definioidn 

Inlluencia en los 
ingresos 

Mayor que uno {e'p> 1) 

■ 

Demands elastica 

Variacidn porcentual de Ja cantldad demandada 
mayor que la variacidn porcentual del precio 

Los ingresos aumentan 
cuando el precio baja 


Demanda de 
elasticidad unitaria 

Variacidn porcentual de la cantidad demandada 
igual que la variacidn porcentual del precio 

Los ingresos no varian 
cuando el precio baja 


Demanda 

inelastlca 

Variacidn porcentual de la cantidad demandada 
manor que la variacidn porcentual del precio 

Los ingresos disminuyan 
cuando el precio baja 


i- 


• ,vi V' Piecio 


-Li dellrigo 
r - • 


\ l°° 1°' 

r* ■ P 


Vr- / 




r' 

■ ' P 


/\\y 

f 

/ 

Oo 

1 



^1 Cantidad de trigo 

I FiiurSKifprniiw 


tJn dc.spiazamiento huciti la dcrecha de la oferta de trigo hace 
^,jgue e! precio se rcduzca y k cantidad de equilibrio aunietue. 

' pero ai ser la elasticidad-precio de la demanda menor que 


j V'la uiiidad, el ingresa total do los productoraa do trigo se 
- |?/rcducira, 

despiazamiento de la oferta hacia la izquierda) elevara 
el ingreso total de los agricultores. 

Las compamas aereas y la elasticidad 
de la demanda 

Otra aplicacidn al mundo real del concepto de elas¬ 
ticidad de la demanda tiene lugar en el sector de las 
compani'as aereas. Una pregunta que ya se ha vuelto 
tradicional en las entrevistas a los jdvenes licenciados, 
cuando estos buscan su primer empleo, es la siguiente; 
icdmo fijan'a usted los precios de los viajes en avion 
para maximizar el ingreso de la companfa aerea? Una 
primera respuesta a esta pregunta sen'a (teniendo en 
cuenta lo senalado en el case del teatro) fijar el precio 
para el cual la elasticidad-precio de la demanda es 
unitaria. Pero si analizamos el problema con mas de- 
tenimiento, observaremos que los motivos de compra 


de los clientes de una compania aerea no son todos 
iguales. Algunos viajaran por razones de trabajo y otros 
lo hanin como turistas. Centrandonos simplemente en 
estas dos categorias, las compani'as aereas trataran de 
cargar el maximo precio posible a los que viajan por 
negocios, que se caracterizaran por ser poco sensiblcs 
al precio, esto es, por tener una elasticidad-preciu 
bastante baja; en cambio a los turistas, que tienen una 
elasticidad-precio elevada, procuraran fijarles un pre¬ 
cio lo suficientemente bajo como para que los vuelos 
llcven el mmimo numero de asientos vacios. Asi, pues, 
la dive esta en identificar a los clientes que tienen una 
elasticidad-precio distinta y fijar precios diferentes para 
cada tipo de cliente, esto es, seguir una poh'tica de dis- 
critninacidn de precios. 

La clave para que una discriminacidn de precios sea 
efectiva radica en evitar que los clientes que estarian 
dispuestos a pagar un precio elevado accedan a las 
ofertas de precios bajos. En nuestro caso, las compa- 
nias aereas trataran de evitar que los que viajan por 
negocios puedan acceder a los precios con descuento 
para los turistas. Para ello, los descuentos se suelen 
condicionar a que compren los pasajes con antelacidn 
o a que permanezean alguna noche del fin de seniana 
en el lugar de destino, algo que los clientes del sector 
negocios tienden a rechazar. Asimismo, las compantas 
ae'reas se han dotado de unos sistemas informaticos 
muy sofisticados que les permiten gestionar los asientos 
disponibles con mucha agilidad y ofrecer descuentos 
de ultima bora para minimizar el numero de asientos 
vaci'os en los vuelos. 

En cualquier caso, hemos realizado el analisis segun 
la hipotesis de que las compant'as ofrecen un mismo 
servicio y tratan de venderlo a precios distintos segun 
el cliente. Un paso mas en el proceso de acercamos a 
la realidad seria incluir en el analisis el hecho de que 
normalmente se ofrecen, al menos, dos upos distintos 
de tarifas con un servicio diferenciado. 
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3.3 Qlras el^silcidodes de \& demando; la elasticidad 
cruzada ij la elaslicidad-inoreso 

Como se desprende de la funcidn de demanda, la canlidad 
demandada de un bien no solo cambia cuando se altera 
el precio de este, sino que tambien depende de variables 
tales como los precios de los bienes relacionados y el 
ingreso. En este apartado nos ocuptiremos de calcuiar la 
sendbilidad o, mas concretamente, la elasticidad de la 
demanda ante los cambios en estas variables. 

3.3.1 Elasficidad cruzada de la demanda: dienes 
complementarios q dienes susiilui'ivos 

La cantidad demandada de un bien (por ejemplo, el bien 
i) no solo muestra sensibilidad ante los cambios en el 
precio del propio bien, sino tambien ante alteraciones 
en los precios de ciertos productos que estan estrecha- 
mente relacionados con el. Recuerdese que, al analizar 
los desplazamientos de la curva de demanda, se senald 
este hecho y se habld de dos tipos de bienes: comple- 
mentarios y sustitutivos. Ast, es de esperar que la canti¬ 
dad demandada de automdviles dependa del precio del 
combustible, Cuanto mas caro sea el combustible, es 16- 
gico pensar que la cantidad demandada de automdviles, 
a un precio dado, se reducira. Asimismo, la cantidad de¬ 
mandada de motocicletas tambien se vera afectada por 
la suba de los precios del combustible, pero en sentido 
contrario al de los automoviles, pues es de esperar que 
auraente la demanda de motocicletas, 

Dada la e-dstencia de la anterior relacidn, se necesita una 
medida de la sensibilidad de la canlidad demandada de un 
bien ante las variaciones de los precios de los bienes rela¬ 
cionados con este. Esta medida es la elasticidad cruzada 
de la demanda, que se define de la siguiente forma: 


Hlfisticidad 

Variacion porcenmal de la cantidad 


cruzada del bien / _ 

demandada del bien i 

Qi 

con rcspcclo al 

Variacidn porcentual del precio 

Mj 

bien j 

del bien j 

Pj 


La elasticidad cruzada de la demanda puede ser posi- 
tiva o negativa. Sera positiva si la cantidad demandada 
del bien i aumenla cuando se increraenta el precio del 
bien j. Retomando el ejemplo anterior, la demanda de 
carbdn aumentara ante una suba en el precio del combus¬ 
tible. Esto Dcurre cuando se trata de bienes sustitutivos. 

La elasticidad cruzada de la demanda sera negativa 
cuando el aumento del precio del bien j provoque una 
reduccidn en la cantidad demandada del bien i. Por 
ejemplo, un aumento del precio del combustible redu¬ 
cira la cantidad demandada de automoviles. Esto ocurre 
cuando se trata de bienes complementarios, que tien- 
den a utilizarse conjuntameiite. 

Dos bienes son sustitutivos cuando sus 
elasticidades cruzadas de la demanda son positivas; 
son complementarios cuando las elasticidades 
cruzadas son negativas; son independientes entre 
SI cuando sus elasticidades cruzadas son nuias. 

3,3.2 Elasficidsd-lngreso de la demanda; dienes 
normales q bienes de lujo 

Cuando estudiamos la funcion de demanda, se senald 
que otro factor que influye sobre ella es el ingreso. 
Cuando este vana, cambian las demandas de bienes 
de los consumidores. Por lo general la demanda de un 
bien aumentara cuando aumente el ingreso. Precisando 
mas la anterior afirmacidn, cabe distinguir los bienes 
segun como vane la proporcidn del ingreso gastada 
por los consumidores en un determinado bien. Cuando 
aumenta ei ingreso, algunos bienes se Ilevan una mayor 
proporcidn del presupuesto de los consumidores, y 
otros, una menor. 

La participacidn en el gasto de un bien se define 
como la proporcidn del ingreso de las economfas 
domesticas gastada en una determinada mercancEa. 

La respuesta de la demanda a los cambios del ingreso 
se mide por la elasticidad-ingrcso de la demanda, que se 
define como el cambio porcenmal de la cantidad deman¬ 
dada dividido por el cambio porcentual del ingreso. 


Las expresiones “bien i", que aparece en el uume- 
rador, y “bien /’, en el denominador, ponen de relieve 
que la elasticidad-precio cruzada de la demanda niide la 
influencia de una variacidn del precio de un bien sobre 
la cantidad demandada de otro. 


Elasticidad renta 
de la demanda 


Variacidn porcentual 
de la cantidad deman dada 

Variacidn porcentual 
.- de! ingreso 
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La elasticidad-ingreso de la dcmanda mide 
e! grade en que la cantidad demandada de un 
bieii responde a una variacidn del ingreso de 
los consumidores; variacidn porcentual de la 
cantidad demandada por la variacidn porcentual 
del ingreso. 

Como vimos en el capi'tulo anterior, los bienes se 
pueden clasificar en normales e inferiores segiin edrao 
se altere la cantidad demandada cuando cambie el 
ingreso- La demanda de un bien normal aumenta cuan¬ 
do auraenta el ingreso y la de un bien inferior aumenta 
cuando disminuye el ingreso. Ba.sandonos en la defi- 
nicidn de la elasticidad-ingreso, podemos formular la 
siguiente clasificacidn; 

• Un bien normal es aquel cuya elasticidad-ingreso 
de la demanda es positiva. Un bien inferior es 
aquel cuya elasticidad-ingreso de !a demanda es 
negativa. 

Precisando mds en e! andlisis de la sensibilidad de la 
demanda ante alteradones del ingreso, cabe, ademas, la 
siguiente distincidn: 

• Un bien de iujo tiene una elasticidad-ingreso de la 
demanda mayor que 1. Un bien necesario, o no de 
lujo, tiene una elasticidad-ingreso de la demanda 
menor que 1. 


La participacion de los bienes de iujo en el gaslo de 
los consumidores aumenta con el ingreso y esto explica 
su norabre. Por el contrario, la participacion de los bie¬ 
nes de primera necesidad disminuye con el ingreso. 
Esto significa que los individuos situados en los estratos 
de ingresos mas bajos gastan una parte mayor de sus 
ingresos en bienes de primera necesidad. 

Dado que a medida que aumenta el ingreso los 
consumidores tenderdn a desplazarse hacia las clases 
de mayor calidad de los distintos tipos de bienes, es de 
esperar que las clases de baja calidad scan inferiores. 
Por consiguiente, la participacion en e! presupuesto de 
este tipo de bienes disminuira. En el grupo de bienes 


Cusdra EcanomTa Rplicada 1 

Gaslo an alimenlas q debidas por reyion [en /.] 

Total del pafs 

32,8 

Gran Buenos Aires 

31,3 

Region pampeana 

33,7 

Noroeste 

38,5 

Noreste 

37,0 

Cuyo 

32,8 

Patagonia 

29,9 


El gasto dcdicado a alimentos y bebidas no alcoholicas no es 
unifomie en iiuestro pafs y oscila eiurc 38,5% en el Noroes^e y 
29,9% en la Patagonia. 

Fuente; INDEC. Encuesta Nacional de Gastos de los Hogurcs. 
2004^005. 






Segun informacion faci litada por la Direccion de Planificacion 
Corporativa dc Tabacalera, S. A., en Espafia la ftincion de 
demanda a medio plazo de cigarriilos para valores mensuaies 
es la siguiente; 

Demanda (0 = 215,2 - 3,2 • Precio (P) + 2,6 • ingreso (f") 

Para calcular la elasticidad-precio y la elasticidad-ingreso 
de la demanda partaraos de los siguientes valores medios 
segun la tasa de 1986 para las tres variables reievantes: canti¬ 
dad demandada (ventas), 324,2 miles de paquetes; precio de los 
paquetes, 75,1 (u.m.), e ingreso, 130,6 unidades raonetarias. 

Empleando las definiciones contenidas en e! texto resulta 
que: 


Elasticidad 


P 

75.1 

precio de la = 


■ — = 3,2 • 

-= 0,74 

demanda 

&P 

Q 

324,2 


Elasticidad 

A2 


130 

ingreso de la = 

— = 2,6 

-= 1.03 

demanda 

Ay 

Q 

324,2 


Segiin los resultados obtenidos, la demanda de ciga- 
rrillos en Espafia es inelastica (-0,74), de forma que un 
aumento del 10% en el precio provoca una disminucion 
en la cantidad demandada del 7,4%. En lo que rcspecta al 
ingreso, el valor de la elasticidad-ingreso obtenido indica 
que los cigarriilos en este pais se consideran un bien de lujo, 
ya que la elasticidad-ingreso de la demanda es mayor que 
1. En concreto, y segun los dates presentados, un aumento 
del 10% en el ingreso raonetario origina un incremento del 
10,5% en la demanda mensual de cigarriilos. 
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normales, Jos articulos de elevada calidad tenderan a 
ser bienes de lujo, Teniendo en cuenta que la cantidad 
demandada de esie tipo de bienes aumenta propor- 
cionalmente mas que el ingreso, a medida que esEe se 
incrementa, la participacidn de los bienes de lujo en el 
presupuesto de los consumidores aumentara. 

Por el contxario, la cantidad demandada de bienes 
que no son de lujo aumenta menos que proporcional- 
mente con relacion al ingreso; por lo tanto, cuando este 
aumente, disminuirS la participacidn de aquellos en el 
presupuesto de los consumidores. En cualquier caso, 
debe senalarse que, si bien la proporcidn del ingreso 
gastada en bienes que no son de lujo disminuye cuan¬ 
do aumenta el ingreso, el gasto total en dichos bienes 
aumenta cuando se incrementa el ingreso, siempre que 
el bien no sea inferior. 

Las reiaciones entre la demanda de un bien y los 
ingresos de un sujeto se pueden representor grafica- 
mente^ (Figura 3.5). La curva AA coiTesponde a un 
bien normal (la cantidad demandada crece mas que 
proporcionalmente con el ingreso). La curva intermedia 
BB es la de un bien normal de primera necesidad (la 
cantidad demandada crece menos proporcionalmente 
con el ingreso). La curva mSs cercana al eje de abscisas, 
CC, corresponde a un bien normal que, a partir de un 
determinado nivel de ingresos, se convierte en inferior 
(la demanda se reduce a] aumentar el ingreso). 



La curva superior represenia un bien nonnal de lujo; la inter¬ 
media, un bien nonnal de primera necesidad, y la mis cercana 
ill eje de abscisiui, un bien nonnal que se convierte en inferior 
a partir de un determinado ingreso. 


3 La rcpresentacion grafica de ]a rclacinn entre la cantidad consnmtda 
de un bien y e] ingreso se denomina curva de Enget 


En el Cuadro 3.4 se presentan las elasticidades-pre- 
cio y elasticidades-ingreso para distintos lipos de bienes 
en la economia argentina. 


Cuadra 3.4 - Elasticidad-iireclo i| elaslIcidad-ingresD 

Tipo tie bienes 

Elasticitiati-precio 

Elasllcitiati-ingreso 

Alimentos en 
general 

-0,35 

0,53 

Came vaouna 

-0,30/-0,48 

0,20/0,44 

Leche 

-0,23/-0,35 

0,19/0,35 

Papa 

-0,16 

0,08 

Fueaie: Luis N. Laiiten, '“Estimuciones ile demanda domestica dc 
produclos agropecuimoa”, en V. A. Beker (comp.), Microeconomfa 

apiicada, Ediiorial de Belgrano, 1996. 

_1 


3.4 La elasHcldad de la oferLa 

La elasticidad-precio de la oferta nos dice ctimo respon- 
den los mercados a los cambios en el ingreso o en cual¬ 
quier otro factor que desplace la curva de demanda. 

n 

[i La elasticidad-prccio de la oferta es la variacidn 

porcentual experimentada por la cantidad ofrecida 
■ de un bien cuando varfa su precio en 1%, 

manteniendose constantes los demas factores que 
i afectan la cantidad ofrecida. 

La pendiente positiva de la curva de la oferta se debe 
a que los productores ofrecen mas de un bien cuando 
sube su precio, tal como lo establece la ley de la oferta. 
Para transformar esta afirmacidn cualitativa en otra 
cuanutativa se debe recunir nuevamente al concepto de 
elasticidad. La elasticidad-precio de la oferta de un bien 
esta condicionada por la JlexibiUdad de los veudedores 
para alterar la cantidad que proditcen del bien. Por 
ejemplo, la oferta de departamentos frente a la playa, 
en una pequena ciudad tunstica, es inelaslica porque es 
casi imposible producir una mayor cantidad de departa¬ 
mentos con estas caracteristicas. Por el contrario, otros 
bienes, como las motocicletas o los electrodomesticos, 
tienen una oferta elastica porque las empresas que los 
producer! pueden incrementar la produccibn cuando 
sube el precio. 

Otro determinante de la elasticidad-precio de la 
oferta es el perlodo considerado. La oferta normal- 
mente es mas eliistica a largo plazo que a corto plazo. 
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A eorto plazo las empresas no pueden modificar sus 
insialaciones para producir una mayor cantidad de un 
bien, por lo que la cantidad ofrecida no sera muy sen¬ 
sible. A largo plazo, sin embargo, las empresas pueden 
dotarse de insialaciones ma.s amplias y construir nuevas 
fabrica.s para producir mas. En consecuencia, la oferta 
puede liacerse completamente elastica. Por ello, a largo 
plazo la cantidad ofrecida puede responder signiFicati- 
vamente a las variaciones del precio. Esta posibilidad 
ya fue considerada al analizar el efecto de los precios 
ma.ximos sobre los departamentos en alquiler. 


terminos generales, diremos que la oferta es elastica 
citamio sii ekisticidad es mayor que la unidad, esto es, 
cuando la variacidn de la cantidad ofrecida es porcen- 
tualmente superior a la del precio. Por el contrario, la 
oferta es ineldstica citaudo sit ekisticidad es ineiior que 
ki unidad, es decir, cuando la variacidn de la cantidad 
ofrecida es porcentualmente inferior a la del precio. 
Por ultimo, la oferta tiene ekisticidad unitaria cuando 
su elasticidad es 1 o, dicho de otro modo, cuando la 
variacidn de la cantidad ofrecida es porcentualmente 
equivalente a la del precio. 


El calculo de la elasticidad-precio de la oferta 


La elasticidad de diversas curvas de oferta 


Dado que la curva de oferta tiene pendiente positiva, la 
elasticidad de la oferta siempre es positiva. La elastici¬ 
dad-precio de la oferta se calcula como sigue: 


Elasticidad 
de la oferta 


Variacidn porcentual 
de la cantidad ofrecida 


Variacidn porcentual 
del precio 


Asi, una elasticidad de la oferta de 0,8 significa que, 
al aumentar el precio de un bien en un 1%, los produc- 
tores estan dispuestos a aumentar su oferta un 0,8%. En 


Dado que la elasticidad de la oferta mide cdmo respon- 
den los mercados a los cambios de la economia. cuanto 
mas elastica sea la oferta mas fticil resultara a los ven- 
dedores incrementar la praduccidn ante el aumento del 
precio. La elasticidad de la oferta es cent cuando la 
curva de la oferta es totalmente ineldstica o vertical 
(Figura 3.6 a). La cantidad ofrecida no aumenta, inde- 
pendientemente de cdmo varie el precio. Por otro lado, 
!a elasticidad de la oferta es infinita cuando la curva de 
oferta es horizontal (Figura 3.6 c). 

Otro caso especial es el de la elasticidad-precio de 
la oferta unitaria, que es aquel en el que las variacio- 
nes poicenruales de la cantidad y del precio son isuales 
(Figura 3.6 b). 


a) 


P 



b) 


P 



c) 


P 


Oferta 

completamente 

elastica 


{Eo=“) 


0 


O 






a) La oferta loiaimente ineldstica; b) la oferta de elasticidad unitaria; c) la oferta totalmente elastica. 
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La Figura 3.7 muestra dos casos intermedios. 


a) Oferta elastica: la elasticidad es mayor qua 1 (Eo>1) b) Oferta Inelastica; la slasticidad es menor qua 1 {£q<1 ) 





... provoca un aumenlo de la cantidad 
ofrecida del 62,5% 


... provoca un aumenta de fa cantidad 
ofrecida del 0,B% 



L:i curva Je la oferta esta mas o incaos inclinada, dependiendo de la elastlcidad-precio tie la oferta. Las variacioues se han calculudo 
ut!li7.nndo el punto medio. 
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La medida de la elasticidad coino cocienle de incre- 
nientos relatives presentada en el texto es la apropiada 
cuando dichos incrementos son finitos y se correspon- 
den con la elasticidad de un intervalo finito de la fun- 
cidn de demanda, Generalmente, sin embargo, estamos 
interesados en conocer la elasticidad en un punto de 
la funcidn de demanda, la cuai se obtiene considerando 
incrementos infinitesimales. En este caso, la elastici- 
dad-precio de la demanda se expresa como sigue; 


si P = 0 => £■,, = 0 
si P = A => = » 

si P =K A/Z => Ep = 1 

Logicamente, si la funcidn de demanda en cuestidn 
fuese una recta con pendiente distinta de -I, el punto 
medio, en el sentido de que £p = 1, no estaria en la 
bisectriz, 

3.fl.2 Funcion de ia demanda de elasNcidad uniFaria 


E = lim 

P _ 


^ /y-»o API 

Q 


- j . P _ 

^ . 

P 

dP\ Q 

dP 

Q 


donde; denota el valor absolute de la derivada de 
dP 

la cantidad demandada con respecto al precio. 

La aplicacion de esta definicidn de elasticidad puede 
contribuir a aclarar algunos conceptos presentados en 
el texto. 


IH.l La elasticidad de una funcidn de demanda lineal 

La funcidn de demanda lineal presentada en la Figura 
3.2 dene pendiente -I, pues el punto medio cae en la 
bisectriz del primer cuadrante. De forma generica, la 
ecuacidn de esta funcidn de demanda puede escribtrse 
como sigue: 



siendo A un niimero positivo (en nuestro caso sena e! 
segmento OA). 

Para calctilar la elasdcidad-precio de la demanda 
(£,,) tengase en cuenta que: 

dP dP 


Vamos a presentar un ejemplo de una funcidn de deman¬ 
da para la cual la E^, es unitaria en todos los puntos (Figu¬ 
ra 3,A.l). Supongamos que la funcidn de demanda es: 



De forma que: 

JL 
dP I p’ 

Por consiguiente tendremos que; 



cualquiera sea P(‘'‘l. 


p. 



Como se desprende do la ecuaeion [3.A.3], el IM = 0 cuando 
Ep = I y e,sto oeurre para Q = 500. Asfmismo, si < I el IM 
tendra valores nc^ativos, si > 1 el IM > 0. 


de forma que: 



En consecuencia, tendremos que: 


(*) De forma generica, las fiiiiciones de demanda de elasticidad unit.aria 
en todos aus puntos lienen la fonna P ■ 0 = K, siendo K una cons- 
tanle; por lo tanto, son hiperbolas rectangulares □ equildleras. Por 
otro lado, tas funeiones de oferta de elasticidad unitaria eu todos sus 
puntos son de la forma Q ^ K ■ P, os deeir, son eualquier recta que 
paso por el nrigen de coordetiadas. 
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3.11.3 La elasNcidad-precio 
de la dernanda q el ingreso I'ofal 

En el tercer apartado del presente capitulo se ha estu- 
diado la relacion existente entre la elasticidad-precio de 
la demanda y el ingreso total. Ahora profundizaremos 
en esta cuestion incorporando un nuevo concepto, que 
se utilizara en el Capitulo 6; el ingreso marginal. 

El ingreso total se ha definido como el gasto total 
realizado por el consumidor (o consumidores) en el 
bien, esto es, ei precio del bien multipllcado por la can- 
tidad demandada: 

IT = P ■ Q 

Por su parte, la funcidn de demanda se ha presen- 
tado como una relacion entre precios y cantidades con 
determinadas propiedades: 

Q = Q{P) 

Evidentemente, podemos establecer tal relacion de 
forma inversa como: 

P = P{Q) 

de manera que el ingreso total queda como una funcidn 
dependiente de la cantidad: 

IT=PQ = P{Q)Q = F(Q) 

Definimos, entonces, el ingreso marginal (IM) como 
el aumento que se produce en el ingreso total ante una 
variacidn en la cimtidad demandada, esto es; 


[M 


clT 

dQ 


dnQ) 

dQ 


Q + P{Q) 


[3.A.2] 


La relacion entre el IM y la elasticidad contenida 
en la ecuacidn [3.A.3] tiene importantes aplicaciones y 
volveremos sobre ella en el Capitulo 8. 

3.fl.4 Curva de demanda lineal, ingreso fol-al 
e ingreso marginal 

La funcidn de demanda contenida en el Cuadro 3.3, 
cuando se expresa en funcidn de cantidades, se escribe 
como signer 

/' = 50-^ 

20 

Duda esta funcidn de demanda, el IT asociado 
(escrito en funcidn de cantidades) es el siguiente; 

IT = {50- — \q = 5DQ- — 

I 20; 20 

Derivando con respecto a O, obtenemos el IM escri¬ 
to en funcidn de cantidades; 


La representacidn grafica de la funcidn de demanda 
y de) IM asociado aparece en la Figura 3.A. 1. Respecto 
a ambas funciones puede afirmarse que el IM asociado 
a una funcidn de demanda, cuya representacidn grafica 
es una recta de pendiente negativa, es tambien una recta 
que corta el eje de abscisas en el punto medio del seg- 
mento que deiermina el punto de corte de la funcidn de 
demanda con el origen (’'0. La representacidn grafica del 
ingreso total aparece en la Figura 3.A.2. 


A partir de la definicidn de la elasticidad tenemos 
que; 


dT(,Q) P(Q) 

dQ E, 


de forma que sustiluyendo en [3.A.2] el IM podemos 
e.xpresarlo como sigue; 


IM = 


P(Q) 


+ P(Q) = P{Q) 



[3.A.3] 


De la ecuacidn [3.A.3] se deduce que; 

• Si £p > 1 el IM sera positive y el IT, ereciente 
con ia cantidad. 




El niaximo del IT, escrilo como funcidn de enntidades, se 
alcanza cuando Q = 500 (/W = 0 ^ Q = 500). El /Tes igual a 
cero para Q = Q y Q = 1.000. 


Si = 1 el IM sera cero y el IT, maximo. 

Si Ej, < 1 el IM sera positivo y el IT, decreciente 
con la cantidad. 


(*) En (enninos generales. dada la funcidn de demanda: P - A - BQ, 
donded y B son iiumeros positivos, el ingreso lolal sera; (.1 - BQ) 
Q ^ AO - BQ2, de forma que IM ^ A - 2 BQ, cuya rcprcseniaeion 
grafica cumplc las coudiciones seSaiadas. 
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2. disponibilidad de bienes que puedan sustituirel 
bien en cuestidn; 


- La Microeconomi'a explica e! comportamiento de 
los agentes econdmicos en los mercados individua- 
les y la formacidn de los precios relativos de dichos 
mercados. Asiniismo, e.xplica el medio por el que se 
resuelven las disputas derivadas de intereses opues- 
tos. El analisis conjunto de los mercados es el que 
da coherencia a los intereses en conflicto. 

La complejidad del analisis conjunto de los mer¬ 
cados aconseja limitar el estudio a ciertas parcelas, 
suponiendo constantes los valores de las demas 
variables. Este procedimiento es el propio del ana¬ 
lisis parcial y es el que nomialmente seguiremos. 

La elasticidad-precio de la demanda mide el grade 
en que la cantidad demandada responde a las varia- 
ciones del precio de mercado. En este sentido, cabe 
afinnar que una funcidn de demanda es rigida, de 
elasticidad unitaria o elastica, segun sea la variacion 
porcentual del precio que produzca una variacion 
porcentual de la cantidad demandada menor, iguai o 
mayor que aquella. 

Conociendo la elasticidad-precio de la demanda de 
un bien, podremos saber en que sentido variara el 
ingreso cuando varie el precio. 

Entre los factores que determinan el valor de la elastici¬ 
dad-precio de la demanda cabe destacar los siguientes; 

1. naturaleza de las necesidades que satisface el 
bien; 


3. porcion de ingreso gastada en el bien y 

4. periodo considerado. 

La elasticidad cruzada de la demanda mide la sen- 
sibilidad de la cantidad demandada de un bien a las 
variactones de los precios de los bienes relacionados 
con el. Cuando su valor es positivo se trata de bienes 
sustitutivos y, si es negative, los bienes seran coni- 
plcmentarios. 

La elastiddad-ingreso de la demanda mide la res- 
puesta de la demanda a los cambios del ingreso. 
Los bienes normales son aquellos ciiya elastici- 
dad-ingreso es positiva, mientras que los bienes 
interiores tienen una elasticidad-ingreso negadva. 
Segun sea la elasticidad-ingreso mayor o menor 
que la unidad, los bienes se consideran de lujo o de 
primera necesidad. 

La elasticidad dc la oferta mide la capacidad de 
reaccidn de los productos ante alieraciones en el 
precio, y se expresa como la variacidn porcentual 
de la cantidad ofrecida en respuesta a la variacion 
porcentual del precio. Los valores dependen de las 
caracteristicas del proceso productivo, de la nece¬ 
sidad o no de einplear factores especfticos para la 
produccidn del bien y del plazo considerado. 



Microeconomfa y Macroeconomia. 
Precios relativos. 

Interes individual. 

Comportamiento racional. 

Analisis parcial. 

Elasticidad-precio de la demanda. 


Ingreso total. 

Elasticidad promedio de la demanda. 
Elasticidad cruzada de la demanda. 
Elasticidad-ingreso de la demanda. 
Elasticidad de la oferta. 
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1. t,Que mide la elasticidad? i,Para qiie sirve este con- 
cepto en los estudios econoinicos? 

2. Diferencie entre elasticidad-precio. elasticidad- 
ingreso y elasticidad cruzada. 

3. i,Por que se toma la elasticidad-precio de la deman- 
da en valores absolutes? 

4. iQue factores influyen en la alta o baja elasticidad- 
precio de la demanda de un bien? 

5. i,Que dif'erencia existe entre los bienes sustitutivos y 
los complementarios? 


6. iQue efecto tiene el incremento del precio de un 
bien cuya demanda tiene una elasticidad-precio 
mayor que uno? ^Que efecto tendn'a en otro en el 
que fuera inelastica? 

7. Cuando auinenta el ingreso de los consumidores de 
un pais, i,aumenta o disminuye la porcidn de ingre¬ 
so gastada en los bienes de primera necesidad? 

8. i,Cdmo ayuda a la empresa conocer la elasticidad- 
precio de la demanda y de la oferta del bien que 
ofrece para tomar sus decisiones econdmicas? 



1. Comente las siguientes afirmaciones: 

a) Si la elasticidad de la demanda de! bien Q.j con 
respecto al precio del bien Qg es (-4), ambos 
son inferiores. 

b) La demanda de un bien suele ser tanto mas elas- 
tica cuantos mas y mejores bienes sustitutivos 
lenga. 

c) Si al aumentar el precio de dos bienes en un 
peso, la cantidad demandada del primero des- 
ciende 600 toneladas y la del segundo solo 400 
toneladas, poderaos afirmar que la demanda del 
primer bien es mas eliistica que la del segundo. 

2. Si la elasticidad de la demanda con respecto al pre¬ 
cio es 4, al aumentar este un 4% los ingresos de los 

productores: 

a) auraentaran, 

b) disminuiriin, 

c) permaneceran constantes, 

d) alcaiizaran un maximo. 


3. A! bajar el precio de un producto de 10 a 9 pesos, la 
cantidad demandada aumenta de 400.000 a 460.000 
unidades. 

a) Calcule la elasticidad arco de la demanda si el 

precio aumentase un 4%. 

b) i,En que porcentaje se reducirfa la cantidad 
demandada? 

c) ^Aumentardn o disminuiran los ingresos de los 
vendedores al incrementarse el precio? i,Por 
que? 

4. La cantidad demandada del bien disminuye un 
1,2% cuando el precio del bien (Qg) disminuye un 6%. 
Calcule la elasticidad cruzada y explique la relacidn 
que existe entre estos dos bienes. 

5. Se sabe que la cantidad demandada del bien dis¬ 
minuye un 8% cuando el ingreso se reduce un 4% y 
que se incrementa un 4% cuando el precio del bien 
Qb aumenta un 10%. Calcule las correspondientes 
elasticidades de la demanda del bien Cl\ y determi¬ 
ne sus caractertsticas. 




CflPITULO 4 


Lfl DEURNDH V ELCOMPORTflNIENTO 
DEL CONSUEIIDOR 


INTRODUCCION 

Cuando en cada Navidad planificamos la compra de 
los regalos, nos encontramos con miles de bienes que 
podriamos adquirir. Como disponemos de un presu- 
puesto mas o menos acotado, Idgicamente no podemos 
comprar todo lo que deseamos. Por ese motivo, a parcir 
de la lista de personas que hemos elegido para nuestros 
obsequios, en funcion de sus gustos y de los precios de 
los diversos bienes, y dados nuestros recursos, compra- 
remos aquellos que mejor se ajusten a nuestros deseos. 

El resultado de las declsiones que tomamos a diario 
sobre la asignacion de nuestro escaso dinero y tiempo 
es lo que subyace en las curvas de demanda y en las 
elasticidades-precio que hemos analizado en los dos 
capi'tulos anleriores. En este capitulo ampliaremos el 
analisis de la demanda y cxaminaremos los principios 
basicos de ia eleccidn y de la conducta del consumi- 
dor. Como veremos, los patrones de compoidamiento 
observados en la demanda del mercado se explican por 
el proceso de eleccidn mediante el cual los individuos 
buscan la canasta de bienes de consume prel’erida. 

4.1 El consumidor \\ la ulilidad 

Todos tomamos diariamente multitud de decisiones 
de consume: i,desayunamQs cafe' o te?. ^tomamos el 
colectivo o un taxi?, ^compramos una notebook o nos 
conformamos con la computadora que tenemos? A! 
estudiar la conducta de los consumidores, pretendemos 
entender los principios que orientan a los individuos 
cuando demandan bienes y servicios. 


Para explicar el coraportaraiento de los consumi¬ 
dores, podemos aceptar como punto de partida que 
estos tienden a elegir aquellos bienes y servicios que 
valoran mas, es decir, los que les reportan mayor uti- 
lidad o xcitisfaccion. En otras palabras, vamos a supo- 
ner que los individuos maximizan su utilidad, lo que 
implica que eligen el conjunto de bienes de consume 
que prefieren. 

El concepto de utilidad permitid, hace mas de un 
siglo, que ios economistus establecieran los antilisis de 
los que se deriva la curva de demanda. Planted nuevos 
enfoques en el comportamiento del consumidor y posi- 
bilitd el desarrollo de la Economi'a para explicar mejor 
dicho comportamiento. 

1 La utilidad es el sentimiento subjetivo de placer 
I o satisfaccidn que una persona experimenta como 
I consecuencia de consumlr un bien o un servicio. 

Uno de los problemas a los que se enfrentaron 
los economistus fue la posibilidad y la necesidad de 
“medir” la utilidad. Los que centriiron su atencidn en 
la medicidn de la udlidad desarrollaron la teoria de la 
utilidad cardinal; los que mostraron preferencia por un 
metodo que permitiera comparar la utilidad y conocer 
que bienes reportan mayor utilidad que otros desarro- 
llaron la teoria de la utilidad ordinal. En la actualidad 
ia muyona de los economistas coinciden en que la 
medicidn de la utilidad no es importante para explicar 
la curva de demanda y el comportamiento del consumi¬ 
dor y que para ello es suficienle la utilidad ordinal. No 
obstante, y a efectos didacticos, presentamos en este 
capitulo los dos enfoques. 
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4.1.1 liMlidad como magnirud medible 

En la actualidad, la utilidad se considera un inslrumento 
conceptual que los economistas emplean para enten- 
der cdmo los consumidores racionales distribuyen sus 
recursos enlre los distinlos bienes y servicios a fin de 
maximizar su satisfaccidn. 

Desde una perspectiva histdrica, sin embargo, el 
concepto empleado era el de utilidad cardinal, esto 
es, el de utilidad como una magnitud medible. Si la 
utilidad se supone mensurable, se podran hacer atir- 
maciones como la siguiente; la utilidad que obtengo al 
tomarme un helado de frutilla es el doble de la que me 
reporta un helado de coco. 

Para analizar las decisiones del consumidor, empe- 
cemos por describir la relacidn que existe entre las can- 
tidades consumidas de un bien y la utilidad que estas 
proporcionan. Parece logico suponer (y la e.xperiencia 
asf lo sugiere) que, a medida que aumenta la cantidad 
consumida de un bien, digtimos helado, aumenta la 
satisfaccidn o utilidad total proporcionada por dicha 
cantidad. Asf, en el Cuadro 4,1 y en la Figura 4.1 a) se 
observa que, conforme aumenta la cantidad consumida 
(esto es, el niimero de kilos de helado consumidos en la 
semana), aumenta la utilidad total. 

4.1.2 La uliiidad marginal decrecieni'e 

Cuando aumenta la cantidad consumida de helado en 
un kilo, obtenemos un aumento de utilidad total que 
denominamos utilidad marginal. 


Cuadro 4.1 - Ulilidad lolal q marginal dorivada del 
consumo de helado 


(1) 

Cantidad consumida 
de helado a la 
semana (kilos) 

(2) 

Utilidad total 
(utiles) 

(3) 

Utilidad marginal (•) 
(utiles) 

0 

0 - 

—too 


100-=^ 

-80 

2 

180-=^ 

—_- 60 

3 

240-“^^ ~ 

—1_ 40 

4 

280-=^ 

“—20 

5 

300--^ 



{•*) La ulilidad marginal aparcce entre las otras dos filas para 
reflejar el hecho de que esia sc deriva de la adquisicion de una 
unidad adieionai. 


El te'rmino “marginal” es un concepto clave en Eco- 
noinfa y siempre significa algo adicional o e.xtia. En lo 
que respecta a la evolucion de la utilidad, supongamos 
que, a medida que aumenta la cantidad consumida de 
un bien, el incremento de utilidad total que proporciona 
la dltima unidad es cada vez menor. En terminos grifi- 
cos esto se refleja en dos hechos; por un lado, en que la 
curva de utilidad total, si bien crece, lo hace a un ritmo 
decreciente (Figura 4.1 a) y, por otro, en que la utilidad 
marginal es decreciente (Figura 4.1 b). 

La justificacion de la forma de las curvas recogidas 
en las tlguras 4.1 a) y 4.1 b) descansa en los valores 
del Cuadro 4.1, que reflejan la evolucion de la utilidad 
total y marginal, columnas (2) y (3), respectivamentc. 


a) 


Utiles 



b) 


Utiles 


120 

110 

100 

90-1 

60 

70-1 

60-1 

50- 

40- 

30 

20 

10 










Ulilidad 

marginal 




Cantidad de helado 



Auiique la utilidad total aumenta con cl consume (Figura a), los valores del Cuadro 4.1 indican que lo hacc aun ritmo decreciente. Esto 
demuestni que la utilidad mtirginal decrece conforme .aumenta la ciuilidad consumida del bien (Figura b). 
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clerivadas del consumo de distinlas cantidades de hela- 
do. Como muestra e] Cuadro 4.1, el consumo del primer 
kilo de helado en la semana reporta al consumidor 100 
unidades de utilidad, que podn'amos denominar “uti¬ 
les”; el segundo, 80 “utiles” adicionales; el tercero, 60 
“utiles” adicionales, y asi sucesivamenle. El heclio de 
que la utilidad marginal disminuya conforme aumenta 
la cantidad consutnida de un bien es lo que se conoce 
como la ley de la utilidad marginal decreciente. Gra- 
ficamente se representa en la Figura 4.1 b) y refleja la 
idea natural de que cuanto mas consumimo,s de un bien, 
menos satisfaccion adicional reporta cada nueva unidad 
de ese bien. 

Aunque las preferencias de los individuos por la 
mayon'a de los bienes parecen coherentes con el prin- 
cipio de la utilidad marginal decreciente, puede ocurrir 
que, en ocasiones, esto no sea asf. Por ejemplo, de un 
coleccionista cabe esperar que, al aumentar la cantidad 
de un determinado bien, aumente su utilidad marginal. 
Estos casos, sin embargo, se consideran anormales. 

Asimismo, cabe senalar que, si bien la utilidad mar¬ 
ginal por lo general disminuye conforme se incrementa 
el numero de unidades consuraidas, en determinadas 
circunstancias puede suceder que con la.s primeras 
unidades tiumente. Por ejemplo, si se consume una 
cantidad de una determinada fruta que se desconocfa, 
es probable que la segunda o tercera unidad produzcan 
una mayor satisfaccidn que la primera, pero indiscuti- 
blemente a partir de cierto momento el individuo empe- 
zara a sentirse saciado y la utilidad disminuiru. 

La utOidad ordinal 

En la actualidad los economistas recliazan el concepto 
de utilidad cardinal mensurable. Segun el enfoque mo- 
demo, la teon'a de la demanda se basa en el concepto 
de utilidad ordinal, en el sentido de que el consumidor 
es capaz de ordenar las combinaciones o canastas de 
bienes segun sus preferencias. Con afinnaciones del 
tipo: “se prefiere la canasta de bienes .4 a la 5”, se pue¬ 
de explicar la demanda del consumidor y establecer las 
propiedades generales de las curvas de demanda. 

Segun el enfoque de la utilidad ordinal, solo 
examinamos la ordenacidn de canastas de bienes 
basadas en las preferencias. La afirmacion “se 
prefiere la situacion ,4 a la B” no exige saber cuanto 
se prefiere una a otra; es una afimiacidn ordinal. 


4.5 La ipuaidad de las uNiidades 
marginoles por peso gasl-ado en cada Lien 

Analizaremos el proceso de maxiinizacidit de la itrilidad 
del consumidor, para lo cual tendremos en cuenta dos 
hechos: en primer lugar, que ei consumidor dispone de 
un ingreso limitado (que debe asignar al consumo de 
diversos bienes) y, en segundo lugar, que la satisfaccidn 
que le reportan al consumidor los distintos bienes es muy 
diferente, ya que depende de sus preferencias o gustos. 

El consumidor que pretende maximizar la utilidad 
que le producen las compras de los distintos bienes, por 
ejemplo jugo y belado, no debe esperar que la utilidad 
marginal que le reporte el ultimo litre de jugo consumi- 
do sea igual a la utilidad marginal que le proporciona 
el ultimo kilo de helado, ya que el precio del helado 
es mas elevado que el del jugo. Si el precio del helado 
es tres veces el del jugo, lo razonable sera que compre 
helado hasta el punto en que este le proporcione el tri¬ 
ple de utilidad que el jugo. 



Tal coma se indica en el texto, el problema del consutni- 
dor consiste en maximizar la satisfaccidn que le reporta el 
consumo de una serie de bienes, dado su nivel de ingresos 
y los prccios de los distintos bienes. 

La informacidn contenida en el cuadro adjunto indica 
cdmo ha variado la estructura del gasto familiar entre 
1988 y 1997, y entre este ultimo afio y 2005, segun 
reflejan las ponderaciones que, en el Indice de precios al 
consumidor, tienen los diferentes rubros. 


Eslruclurs del Tndice de precic 

5 Ol CBI 

1988 

sumldDf 

1997 

[en 7.] 
2005 

Alimentos y bebidas 

40,24 

31,29 

33,4 

Indumentaria 

9,41 

5,18 

8,3 

Vivienda 

9,19 

12,68 

10,8 

Equipamiento y mantenimiento 
del hogar 

7,30 

6.55 

7,2 

Atencion medica y gastos para 
la salud 

7,01 

10,04 

7.6 

Transporles y comunicaciones 

11,40 

16,96 

15,2 

Esparcimiento 

6.83 

8,67 

8,2 

Educacjon 

2,71 

4.20 

3,1 

Bienes y servicios vatios 

5,91 

4,43 

6,1 

Fuenie: INDEC, fnclict: de precios al consumidor. | 
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vss,- '' • Este razonamiento nos lleva aJ principio equimargi- 

^ S' nfl/,-seg^ el cual el consumidor, para maximizar la uti- 
'^fV lidad deiwada de sus compras, distribuira su consume 

manera tal que cada bien le suministre una utilidad 
'marginal proporcional a su precio. En otras palabras, 
'j't' gi consumidor que cuenta con un ingreso monctario 
dado y se enflenta a unos precios pma los distinlos 
bienes que estan determinados por el mercado solo 
maximizara su utilidad (es decir, solo se encontrara en 
equilifario) si cada bien se demanda hasta el punto en el 
que la utilidad marginal del ultimo peso gastado en el 
sea exactamente igual a la utilidad marginal del ultimo 
peso gastado en cualquier olro bien. 

El principio equimarginal o de la igualdad de 
las utilidadcs marginales por peso gastado 
establece que cada bien se demanda hasta el 
punto en el cual la utilidad marginal del ultimo 
peso gastado en el es exactamente igual a la 
utilidad marginal del ultimo peso gastado en 
cualquier otro bien. 

El signiticado economico de la igualdad 
de las utilidades marginales 

La justificacibn econbmica de esta igualdad puede 
establecerse intuitivamente mediante un ejemplo sen- 
cillo: si en un momeiito dado un individuo estuvlese 
consuraiendo jugo y helado, y el ultimo peso gastado 
en jugo aumentase mas la utilidad del individuo que el 
ultimo peso gastado en helado, este no estaria adoptan- 
do una decision correcta. Si el consiimo de helado le 
proporciona menos utibdad marginal por peso gastado 
que el consumo de jugo, el individuo comprara menos 
cantidad de helado. Dado e! decrecimiento de la uti¬ 
lidad marginal, esto hard que la utilidad marginal del 
ultimo peso gastado en helado se aproxime al ni%'el del 
otro bien, el jugo. 

Solo cuando la utilidad marginal por peso gastado en 
jugo y en helado es la niisma (y en general para todos 
los bienes y servicios que se demanden), el consumidor 
obtiene la maxima saCisfaccion derivada de su limitado 
ingreso monetario. Pero recue'rdese que la utilidad mar¬ 
ginal de un lilro de jugo que vale 1 peso no es igual a 
la utilidad marginal de un kilo de helado que cuesta 3 
pesos, sino que las utilidades marginales divididas por 
e! precio por unidad, es decir, las utilidades marginales 
por cada peso ultimo, deben ser Codas iguales para que 


el consumidor alcance una asignacion bptima. De esta 
forma, la condicidn de equilibrio del consumidor puede 
expresarse como el cociente de las utilidades margina¬ 
les ((/A'/) de los bienes consumidos (que en el ejemplo 
que estamos considerando son dos, jugo y helado) y los 
precios (P) de cada bien: 

C/A/y UM„ , . 

- - =-= UAl por peso de ingreso [4.1 j 

donde UA!j y UAlyj denotan las utilidades marginales 
del jugo y del helado respectivamente, y Pj y Pf/ repre- 
sentan los precios de ambos bienes. 

De esta e.xpresi6n se desprende que una combina- 
cidn de bienes en la que no se cumpla que la utilidad 
marginal del ultimo peso gastado en todos los bienes 
es la misma no sera una combinacion de equilibrio y, 
en consecuencia, no maximizara la utilidad del con¬ 
sumidor. 

Asi, si un bien delerminado generase una utilidad 
marginal por peso gastado mayor que el nivel comun 
del resto de los bienes, el consumidor retiran'a parte del 
dinero que destina a los otros bienes y lo gastaria en 
ese. Actuaria de ese mode hasta que la ley del decre¬ 
cimiento de la utilidad marginal hiciera que la utilidad 
marginal por peso gastado en el bien en cuestion fuese 
igual a la de los demas. Si, por ei contrario, resultara 
que el consumo de algun bien genera una utilidad mar¬ 
ginal por peso gastado menor que el nivel comun, el 
consumidor reducina el consumo de este bien hasta que 
la utilidad marginal del ultimo peso gastado hubiera 
aumentado y se situara en el nivel comun del resto de 
los bienes. 

La utilidad marginal comun por peso de todos los 
bienes en la situacion de equilibrio del consumidor se 
denomina utilidad marginal del ingreso. Esta mide 
la utilidad adicional que obtendn'a el consumidor si 
disfrutara del consumo que permite un peso adicional 
de ingreso. 

La inclinacion decreciente de la curva 
de demanda 

Empleando el concepto de utilidad marginal y, mas 
concretamente, la regia fundamental de la conducta del 
consumidor sintetizada en la ecuacidn [4.1], podemos 
observar por que' las curvas de demanda tienen pendien- 
te negativa. Si la uulidad marginal por peso gastado en 
todos los bienes consumidos permanece constanle, si 
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el precio del jugo aumenta y la cantidad consumida no 

UM, 

sc altera, la razdn -^ sera interior a las utihdades 

marginales ponderadas de los demas bienes. En conse- 
cuencia, el consumidor reajustara el consume de jugo. 
En particular lo redticira de forma que la UMj aumente 
hasta que, al “nuevo” nivel de consumo, la “nueva” uti- 
lidad marginal del ultimo peso gastado en jugo sea otra 
vez igual a la utilidad marginal por peso gastado en los 
demas bienes. 


I Una suba del precio de un bien reduce su 
I consumo, lo cual muestra que la demanda tiene 
I pendiente negadva, 

4.3 La eleccifin del consumidor: 
un enfoque all-ernahvo 

Un enfoque alternative sobre la teoria de las decisLones 
del consumidor, que no requiere medir cardinalmente la 
utilidad ni exige que la utilidad marginal sea decrecien- 
te, es el que utiliza las “curvas de indiferencia” y que 
se presenta en el Apendice A de este capitulo. Este en¬ 
foque puede racionalizar y explicar el comportamiento 
de los consumidores con supuestos menos n'gidos. Solo 
se requiere que el consumidor sea capaz de ordenar las 
combinaciones de bienes de forma consistente (lo cual 
incluye la posibilidad de que se declare indiferente ante 
varias altemativas). Desde esta perspectiva sc explica 
la inclinacidn decreciente de la curva de demanda, asf 
como los factores que hacen que la elasticidad o sen- 
sibilidad de la cantidad demandada ante cambios en el 
precio sea grande o pequena. 

El enfoque de las curvas de indiferencia permite 
analizar los efectos de un cambio en e! precio en ter- 
minos de los denominados efecio iiistirticidn y efecia 
ingrexa {vease apartado 2.1). 

Efecto .sustitucion 

El efecto sustitucion hace referencia a que, cuando el 
precio de un bien se incrementa, el consumidor tendera 
a sustituirlo por otros bienes para satisfacer sus deseos 
de la forma menos cara posible. 

Asi, por ejemplo, si las tarifas aereas aumentan, los 
consumidores tenderan a utilizar mas intensivamente 



La relacion de sustitucion entre, por ejemplo, helado y 
jugo nos dice a que cantidad de este ultimo cata dispuesto 
a renunciar el consumidor para aumentar su consumo 
de helado en una unidad, sin que por ello pase a una 
situacion peor (menos preferida) ni raejor (mas preferida). 
Por otro lado, la relacion entre el precio del jugo y el del 
helado nos indica de que cantidad de helado necesita 
desprenderse en el mercado para adquirir una unidad 
mas de jugo. Si, por ejemplo, esta dispuesto a cambiar 
tres unidades de jugo por una de helado (la relacidn de 
sustitucion es 1/3), raiontras que en el mercado el helado 
vale e! doble que el jugo (la relacidn de precios es 1/2), no 
seria sensato realizar un intercambio en esos terminos, 
ya que, acudiendo al mercado, segiin el precio relative de 
ambos bienes, por dos litres de jugo se puede adquirir un 
kilo de helado, Como el consumidor soiamentc ha tenido 
que renunciar a dos, obtuvo la unidad de helado (a precios 
de mercado) y se ha quedado con una de jugo de las tres 
que estaba dispuesto a entregar. 

La disparidad entre la valoracidn subjetiva del cambio 
helado-jugo y la valoracion objetiva (de mercado) permi¬ 
te al consumidor pasar a una corabinacion de consumo 
mejor situada en su orden de preferencias, ya que dispone 
de In misma cantidad de helado y dc una unidad mas de 
jugo y le indica que no estaba optimizando la utilidad. 
Esta se optimiza cuando la relacion marginal de sustitu¬ 
cion entre las dos bienes cs igual a la relacion de precios 
de estos, (Vease Apendice 4.A). 



otros medios de transporte altemativos, tales como el 
tren o ei omnibus. En general, los individuos tienden a 
reorientar sus patrones de consumo en funcion de los 
precios y sustituyen los bienes que se ban encarecido 
por otros mas baratos, procurando asi obtener un nivel 
dado de satisfaccidn al menor costo posible. 

Este efecto sustitucion es el factor mas significative 
para explicar la inclinacidn decreciente de la curva de 
demanda. Si el precio de las tarifas aereas se incrementa, 
pennaneciendo inalterados los precios de los demas bie¬ 
nes, los consumidores tenderan a demandar menos via- 
jes en avion, lo que justificara la inclinacidn decreciente 
de la curva de demanda de este tipo de servicios. 

i El efecto sustitucion nos dice que cuando sube 

I el precio de un bien, los consumidores tienden 
a sustituirlo por otros con el fin de obtener la 
satisfaccidn deseada de una forma mas barata. 
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Efecto ingreso 

Continuando con el ejemplo, si suponemos que el in¬ 
greso monetario del consumidor permanece fijo, una 
alteracidn del precio que signitlque iin aumento de las 
tarifas aereas equivale a una reduccion de su ingreso 
real, esto es, de la cantidad efectiva de bienes y servicios 
que puede adquiiir. 

El efecto ingreso hace referencia a que cuando los 
precios suben y el ingreso monetario permanece fijo, el 
ingreso real de los consumidores se reduce y es probable 
que adquieran una menor cantidad de casi todos los bie¬ 
nes, incluido aquel cuyo precio se ha incrementado. 

1 E1 efecto ingreso muestra el impacto que un cambio 
en el precio genera en la cantidad demandada de un 
bien, debido a la alteracidn en el “ingreso real” del 
consumidor. 

For lo general, una reduccion en el ingreso real 
provoca una reduccion en el consume, de forma que el 
efecto ingreso normalmente refuerza el efecto sustitu- 
cidn haciendo que la curva de demanda tenga inclina- 
cidn descendente. 

Una aproximacidn cuantitativa del efecto ingreso 
se obtiene a partir de la eiasticidad-ingreso. Como ya 
se senald (vease apartado 3.3), la elasticidad-ingre.so 
se define como el cambio porcentual de la cantidad 
demandada dividido por el cambio porcentual en el 
ingreso, suponiendo que las otras variables, tales como 
los precios, permanecen constantes. Los bienes con 
una elevada eiasticidad-ingreso, como los perfumes 
de buena calidad, son aqiiellos cuya demanda aumenta 
rapidamente conforme el ingreso se incrementa. Por 
otro lado, los bienes de baja eiasticidad-ingreso, como 
el pan o el tabaco, muestran una escasa sensibilidad de 
la demanda cuando el ingreso se altera. 

La actuacidn conjunta de los efectos sustitucidn e 
ingreso detenmina las caracteristicas mas significativas 
de los distintos bienes y, en concreto, de la curva de 
demanda. En algunos casos, esta es muy .sensible a las 
variaciones del precio, lo cual significa que dene una 
elasticidad elevada. Esto se explica porque el consurai- 
dor destina una elevada proporcion de su ingreso a la 
compra del bien en cuestion y porque existen sustitutos 
facilmente disponibles. En estos casos, tanto el efecto 
sustitucidn como el efecto ingreso seran significativos y 
la cantidad demandada responderd de forma acusada a la 
variacidn de! precio. 


En el caso de bienes que representan una reducida 
proporcion en el gasto total de los consumidores y para 
los cuales no existen sustitutos facilmente disponibles 
(como la sal), los efectos susdtucidn e ingreso son 
pequenos y la demanda tiende a ser poco sensible a 
alteraciones en el precio, 

4.4 Lo parodoio del valor i] el excedenre 
del consumidor 

En este apartado vamos a analizar dos aplicaciones de 
la teoria de la utilidad. La primera trata de responder a 
la siguiente pregunta: ^por que el agua, que es tan util 
para la vida bumana, tiene un precio tan bajo, mientras 
que los diamantes, que son muy poco necesarios, tienen 
un precio tan alto? 

La segunda cuestion tiene su origen en el decreci- 
miento de la utilidad marginal y se centra en el analisis 
del denominado excedeiite del consumidor. 

4.4.1 La paradaja del agua q Ids diamanres 

El concepto de utilidad marginal se puede empiear para 
aclarar la paradoja del valor, tambien conocida como la 
paradoja del agua y los diamantes, esto es, que el precio 
de los diamantes sea mucho mds elevado que el precio del 
agua, siendo esta un bien que ofrece una utilidad mayor. 

La rcsolucidn de esta paradoja se basa en la distincion 
entre utilidad total y utilidad marginal (Figura 4.1). La 
utilidad total del agua es, en realidad, mucho mayor que 
la de los diamantes. Pero el precio, como se ha senalado, 
no esta relacionado directamente con la utilidad total, 
sino con la utilidad marginal. Tengase en cuenta que los 
consumidores continuan comprando un bien hasta que el 
cociente entre su utilidad marginal y el precio es igual 
al de los otros bienes. En el margen, el ultimo litro de 
agua que bebemos o que utilizamos para lavar el auto 
reporta una utilidad muy reducida. Sin embargo, el ulti¬ 
mo (y quizas unico) diamante que compra una persona 
generalmente le reporta una gran satisfaccidn. Por ello, 
no debe extranarnos que, por lo general, los individuos 
esten dispuestos a pagar precios mas elevados por los 
diamantes adicionales que por el agua adicional, 

Lo que debe destacarse es que la utilidad total que 
reporta a un individuo toda el agua que utiliza es mayor, 
con toda seguridad, que la utilidad total que le reportan 
los diamantes. Pero es la utilidad marginal, y no la 
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total, la que determina el precio que estan dispuestos a 
pagar los consumidores por los bienes, 

I Cuanto mayor es la cantidad e\istente de un bien, 
menor es el deseo relative de conseguir una ultima 
unidad de diclio bien. 

Para confirmar lo senalado imaginemos que un indi- 
viduo que tiene diamantes se ha perdido en el desierto 
y se le han terminado las provisiones de agua. Si a este 
individuo, que corre peligro de morir de sed, se le ofre- 
ciera la oportunidad de comprar un litro de agua con un 
diamante, podemos asegurar que haria ei intercambio 
gustosamente, pues en esas condiciones la utilidad mar¬ 
ginal del agua sera mayor que la del diamante. 

4.4.2 El Excedenfe de) consumidor 

El hecho de que el precio de mercado venga determi- 
nado por la utilidad marginal y no por la utilidad total 
queda evidenciado por el concepto de excedente del 
consumidor. A1 analizar la paradoja del agua y los dia¬ 
mantes, se senald que ei valor monetario del gasto reali- 
zado en un bien (que se calcula multiplicando el precio 
por la cantidad) puede ser un indicador no representa¬ 
tive del valor econdmico total del bien. La vaioracidn 
del mercado del agua es baja y, sin embargo, su contri- 
bucidn al bienestar es muy elevada. A esta diferencia 
entre la utilidad total de un bien y su valor total de mer¬ 
cado se la denomina excedente del consumidor. Surge 
porque el consumidor recibe mas de lo que paga por el 
bien y tiene su origen en el decrecimiento de la utilidad 
marginal. Cabe destacar que el consumidor paga en e! 
mercado el mismo precio por cada vaso de agua y que 
este precio se corresponde, ademas, con lo que vale la 
ultima unidad consumida (el ultimo vaso de agua). A 
partir de este hecho, y en funcidn del decrecimiento de 
la utilidad marginal, todas las demds unidades le resul¬ 
tan mas valiosas que la ultima. Por consiguiente, cada 
una de ellas le genera un excedente de utilidad. 

I El excedente del consumidor, con relacidn a 
I un bien determinado, es la diferencia entre la 
I canddad md.xima que estaria dispuesto a pagar por 
I el numero de unidades que demanda de ese bien 
I y la cantidad que realmente paga en el mercado. 

I En otros temiinos, es la diferencia entre la utilidad 
I total de un bien y su valor total de mercado. 


El excedente del consumidor y la disposicidn 
a pagar 

Otra forma de presentar el concepto de excedente del 
consumidor es apelando a la disposicidn a pagar, enten- 
dida como la maxima cantidad de dinero que un indivi¬ 
duo esta dispuesto a entregar por un determinado bien, 
y comparandola con el precio efectivamente pagado en 
el mercado. 

Pensemos en el caso de un individuo que tiene una 
estampilla sumamente valiosa y decide venderia. Para 
ello organiza una subasta entre un reducido numero de 
coleccionistas. Los realmente interesados son los sefio- 
res Perez, Gonzalez, Castro y Rodriguez. En el Cuadro 
4.2 se muestran las cantidades maximas que estan'a 
dispuesto a pagar cada uno de los cuatro coleccionistas 
mencionados. Cualquiera sea el precio de base, este subi- 
rd rapidamente hasta 10.000 pesos y la puja continuara 
hasta los 30.000 pesos, punto en que se detendra, pues 
el senor Rodriguez, aunque estaria dispuesto a pagar 
50-000 pesos, no tendria intere's en ofrecer mucho mas 
de 30.000 pesos. En esta situacion, digamos en 31.000 
pesos, los senores Perez, Gonzalez y Castro se retiran 
de la puja y el senor Rodriguez consigue la estampilla, 
pues es quien le concede mayor valor. Dado que el seiior 
Rodriguez estaria di-spuesto a pagar 50,000 pesos y la ha 
obtenido por 31.000, puede decirse que recibe un e.xce- 
dente dei consumidor de 19.000 pesos, entendiendo 
como tal la cantidad que un consumidor esta dispuesto a 
pagar par un bien menos la que paga realmente. 


Cuadro 4.2 - llisposictan a 

Compradores 

pagar 

Cantidad maxima a pagar 
(Bn pesos) 

Rodriguez 

50,000 

Castro 

30.000 

Gonzalez 

20.000 

Perez 

10.000 


El axcedente del consumidor y la curva de demanda 

El excedente del consumidor puede relacionarse direc- 
tamente con las curvas de demanda individuales. La 
Figura 4.2, a partir de la curva de demanda de helado de 
un individuo, recoge este concepto. Para simplificar, la 
curva de demanda tiene forma escalonada, correspon- 
diendo cada uno de sus escalones a un kilo de helado. Si 
el precio del helado es de 1 peso por kilo, el excedente 
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del consumidor viene representado por el area soinbrea- 
da situada debajo de la curva de demaiida y encirna de 
la 1/nea representativa del precio de meieado PP. 

Como indica la curva de demanda, el consumidor 
valora mucho el primer kilo de helado: estana dispueslo 
a pagarlo a 7 pesos. Pero, de hecho, solo dene que pagar 
1 peso, de forma que obtiene un e.xcedente de 6 pesos. 
En el caso del segundo kilo de helado, la valoracidn 
es algo menor y el consumidor solo estara dispuesto a 
pagar 6 pesos. Por esa razon, y dado el precio uniforme 
de 1 peso/kilo, el e.xcedente es ahora de 5 pesos. 

Un argumento similar se puede emplear hasta llegar 
al septimo kilo de helado. Por este kilo, el consumidor 
tendn'a que pagar 1 peso, pero solo lo valora en 0,5 
pesos, lo que iniplica que no lo comprara. Esto nos per- 
mite afirmar que el equilibrio del consumidor se alcan- 
za en el punto £, cuando consume 6 kilos de helado y 
los page a 1 peso/kilo. 

En consecuencia, del analisis de la Figura 4.2 se 
desprende que el consumidor ha pagado por 6 kilos de 
helado un total de 6 pesos. Sin embargo, e! valor total 
del helado consumido, segtin la curva de demanda (ten- 
gase en cuenta que e'sta muestra la cantidad maxima que 
el consumidor estara dispuesto a pagar por cada kilo 
de helado que consuma), es 27 pesos. Esta cantidad se 
obtiene sumando la udlidad marginal que reporta cada 
kilo de helado (7 pesos + 6 pesos + ... + 2 pesos). Por lo 
tanto, el excedente del consumidor, derivado del consu- 
mo de 6 kilos de helado, es de 21 pesos (27 pesos, que es 
el valor total, menos 6 pesos, que es lo pagado). 

Si se analiza el excedente en el caso de una curva de 
demanda del mercado continua (Figura 4.3), se observa 
que el consumidor aicanza el equilibria cuando la dife- 
rencia entre lo que estaria dispuesto a pagar por la ultima 
unidad y lo que efectivamente paga por ella es cerok 


1 Para calcular cl exccdenic del consumidor expresamos la funcion dc 
demanda cn fonna inversa a con)o nomialmcnte sc escribe, eslo cs, 
figurando el precio como variable explicuda: F(Q). Si cl precio 

cs Px (Pj * I ) y el consumidor adquicre 0, (Oj “ 1) unidadcs del 
bicn Q, cl gasto total sera P, Qx pesos (Figura 4.3). Si el area por 
debajo de la curva de demanda hasta el punto Qx represema la suma 
de dinero que e! consumidor esta dispuesto a pagar por Qi del bicn 
antes de carccer de cl, el excedente vendra dado por ia difcrenciu 
entre lo que estaria dispuesto a pagar y Id que paga en realidad. 
Analiticamente: 

lymdQ-pQ, 

En el caso de que la funcion de demanda fuese una linca recta como 
la presentada en la Figura 4,3, el excedente vendria dado por el area 
de un iriangulo. 


Precio 
del helado 
en pesos 


:ri 

S-f 

4- ---J- 

3-V 

a-f 

1J—?- 

0.5 ---5- 
0 1 


Curva de 

demanda de helado 



Excedente 
del consumidor 



Cantidad de helado 



Debido al caracter dccrccicnte de la ulilidad mnrginal, la 
satisfaccidn que obtiene el consumidor excede la cantidad quo 
paga por la cantidad consuinida, Para el primer kilo de helado 
cl excedente es 6 pesos; pnra el segundo kilo, 5 pesos; cn el 
caso dc la sexta unidad, c! excedente es de 1 peso, lo que hnee 
un total de 21 pesos. En terminos grdficos el excedente del 
consumidor de un jndividuo vienc rcpresctitado por cl area 
sombreada comprendida entre la curva de demanda y la l/nea 
del precio PP. 




La curva total bajo la curva de demanda (AECO) muestra la 
udlidad total asociada al consumo de helado. El excedente se 
obtiene restando n dicha area el costo del helado consumido 
(BECO), de forma que el excedente resulta ser el triangulo 
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Aplicaciones del excedente del consumidor 

El concepto del excedente del consumidor puede utili- 
zarse para colaborar en la evnluacion de mucha-s decisio- 
nes del sector publico y, en concrete, cuando se prelende 
llevar a cabo un andlisis costo-benedcio. En este tipo de 
estudios sc trata de determinar los costos y los beneficios 
de ciertos proyectos o programas piiblicos. 

Asf, supongamos que el municipio de una ciudad 
esta contemplando la posibilidad de construir un puen- 
te para conectar un barrio con el centre de la ciudad 
(actualmente los separa un rio). Este puente les aho- 
iTan'a unos veinte kildmetros a los residentes de ambas 
mtirgenes, que diariamente tienen que ir de un lugar a 
otro. Se esta pensando en que el uso del puente sea gra- 
tuito, por lo cual la municipalidad no obtendnt ningun 
ingreso. El valor del proyecto municipal para los usua- 
rios que a diario deben ir de un lado al otro residira en 
el tierapo ahorrado por la menor distancia que habriin 
de recorrer y en el menor gasto en transporte publico o 
en combustible (si utilizan vehiculo propio). 

Supongamos que, mediante una serie de estudios y de 
encuestas entre los posibles usuarios, se ha estiraado que 
el niimero medio de personas que utilizan'an ei puente es 


15.000 y que el excedente del consumidor que cada indi- 
viduo obtiene del puente sena de 400 pesos. Segun estos 
supuestos. su construccidn lograra aumentarel bienestar 
de los consuraidores siempre que su costa sea inferior a 
6 miilones de pesos (15.000 x 400 pesos). 

Estudios similares suelen llevarse a cabo para decidir 
si se preservaran o no determinadas areas (como reservas 
o ptirques naturales) o se exigira a las empresas industria- 
les la instaiacidn de ciertos equipos anticontaminantes. 

El concepto de excedente del consumidor tambien 
hace referenda a los grandes privilegios de que dis- 
frutan los ciudadanos de las sociedades modemas. 
Disponer de una amplia gama de bienes muy valiosos 
que pueden adquirirsc a precios relativamente bajos es 
algo que tiende a no valorarse. Lo que las sociedades 
modernas pueden producir es fruto del conocimienco, 
de los procedimiencos y de la tecnologi'a, que se ban 
ido acumulando generacidn tras generacidn, asf como 
de la cooperacion entre muchas instituciones y enipre- 
sas. Si a ello se le une el proceso de globalizacion que 
estimula la produccidn en gran escala y bajos costos, 
se comprende que el precio que se paga en el mercado 
por muchos bienes sea compatible con un excedente del 
consumidor significativo. 


It - uiniULU 1 - LB UinilNUH V EL CDHPDRTflHIENTD DEL C0NSIltllO8i! 



El objetivo de este enfoque es extraer las principales 
consecuencias de la conducta del consumidor y com- 
prender mejor el comportaiTuento de la demanda, 

Se utilizan dos instrumentos de analisis: la restric- 
cion presupuestaria y las curvas de indiferencia (que 
representan las preferencias del individuo}. 


4.11.] La resfriccion presupuesLaria 

Las posibilidades de eleccidn del individuo estan res- 
Iringidas por diversos factores. Los mas destacados son 
la disponibilidad limilada de recursos para el consumo 
(determinada en principio por su ingreso) y la exislencia 
de los precios que debe pagai' para acceder a los dis- 
tintos bienes. Si dstos fuesen gratuitos, el problema del 
consumo se reducin'a al agotamiento de los bienes dis- 
ponibles. Por ello, en el analisis del componamiento del 
consumidor individual supondremos que este represenia 
una fraccion de la demanda del mercado lo suficiente- 
niente pequefia como para no influir sobre los precios, 
de forma que estos le vienen impuestos por el mercado. 

Con respecto al ingreso de un pen'odo. supondre¬ 
mos que se gasta mtegramenle en bienes y servicios de 
consumo. Asi, pues, el ingreso y los precios limitan las 
combinaciones posibles de bienes que puede coniprar 
el individuo. 

I La restriccion presupuestaria especifica las 
I combinaciones de bienes que puede comprar el 
I consumidor. 

La restriccion presupuestaria establece que la suma de 
las cantidades gastadas en cada bien (precio por cantidad 
de cada bien) es igual al ingreso. En el caso de que solo 
se compren dos bienes, heiado y jugo, resultara que: 

Gasto en heiado + gasto en jugo = 

= ingreso (en pesos) 


El Cuadro 4.A.1 muestra algunas de las combinacio¬ 
nes posibles de bienes que puede comprar el consumidor 
con su ingreso. Suponiendo que este es de 100 pesos, y 
que los precios del jugo y del heiado son, respecti- 


vamente, 10 pesos y 20 pesos, cuanto mas jugo elija 
mas gastara en el y menus le quedara para heiado. La 
restriccion presupuestaria muestra, pues. que se puede 
consumir mas de un bien a costa de consumir menos del 
otro. Dado que hay una disyuntiva y el consumidor no 
puede tener todo lo que desea de todos los bienes, existe 
un problema de eleccidn del consumidor. 

La restriccion presupuestaria tambien se puede 
analizar mediante la recta tie balance o linea de pre- 
supucsto, que muestra las combinaciones maximas 
de jugo y heiado que puede comprar el consumidor, 
dados su ingreso y los precios de los dos bienes (Figura 
4.A.1). La recta de balance se construye representando 
las diferentes canastas o combinaciones de consumo 
calculadas en el Cuadro 4.A. 1. 


cuadro 4.1 
[V = 10 p 

COMBINACION 

.1 - Consumos allErna 
esos: P] = 1 peso; P, 

JUGO 

Nvos do jugo g heiado 
= a pesos] [*] 

HELADO 


Ciinlidad 

Giislo cn jugo 

Cdntidad 

SoslD en heladn 

A 

0 

0 

5 

100 

B 

4 

40 

3 

60 

c 

6 

60 

2 

40 

D 

8 

80 

1 

20 

E 

10 

100 

0 

0 

(* ) Y denota el ingreso del consunddor; Pj t\ prccio del jugo; 

Pff ol precio del helndo. 


Las dos intersecciones con los ejes, los puntos Ay E, 
determinan la posicidn y pendienle de la recta de balan¬ 
ce. El punto A muestra la cantidad maxima de heiado 
que se puede comprar con el presupuesto, mientras que 
el punto E corresponde a aquella situacidn en la que 
todo el ingreso se dedica a comprar jugo. Los puntos 
A y E muestran, por to tanto, el poder adquisitivo del 
ingreso a los precios vigentes, en terminos de heiado 
y jugo, respeedvamente. La Figura 4.A.1 presenta, 
ademas, toda una gama de combinaciones intermedias 
entre esos dos puntos extremes. 

^Cuantas unidades de heiado debe sacrificar el con¬ 
sumidor para obtener una mas de jugo? La respuesta 
viene dada por la pendiente de la recta de balance, que 
muestra a cuantas unidades de heiado hay que renunciar 


l4.A.i] 
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a) La recta de balance rauestra el gasto posible del consumidor en funcidii de su ingreso. Se reprcsenta cdido una recta dccrccicnte con 
pendiente igual a la razdn de precios, apareciendo el precio del bien situndo eii abscisas (el jugo) en el iiumerndDr de la razdn. En 
todo punto de la recta la combinacidn de bienes de posible consumo iguala el ingreso del individuo. 

b) Un aumento (o disminucidn) del ingreso desplaza paralelamentc la recta de balance. El mismo efecto se produce cuando los precios 
de ambos bienes van'an en la misraa proporcidn. 

c) La variacidn del precio de un solo bien hace que la recta de balance gire en tomo a su origen en el cje del otto bien. En concrete, 

cuando el precio del jugo se reduce recta de balance gira sobre las ordenadus al origen, punto A, Imcia la derccha, pasando 

de AE aAE’. Si el precio del Itelado es el que se reduce, el giro seria de £A a EA'. 


para adquirir una unidad adicional de jugo. Para despla- 
zarse del punto Eal Z) de la Figura 4.A. 1 a) debe reducir 
el consumo de jugo de 10 unidades a 8, mientras que 
el consumo de helado aumenta de 0 unidades a 1, For 
tanto, el consumidor tiene que sacrificar 2 unidades de 
jugo para poder comprar I de heiado. 

Observese que esta disyuniiva es constante a lo largo 
de la recta de balance (o restriccion presupuestaria) y 
ello se debe a que su pendiente es constante, dc forma 
que renunciando a 2 unidades de jugo (a un precio de 
10 pesos por unidad) se ahorran 20 pesos, que es el 
precio de una unidad adicional de helado. 

r La pendiente de la recta de balance es igual al 
precio relative de los dos bienes. 

La recta de balance, como una disyuntiva entre las 
cantidades maximas de las dos mercanefas que el con¬ 
sumidor puede comprar, destaca el papel de los precios, 
esto es, el precio relative. De hecho, su pendiente es el 
cociente de los precios. Cuanto mas alto es el precio del 
helado con relacidn al del jugo, mayor es la cantidad 
de unidades de jugo a la que debemos renunciar para 
comprar una unidad adicional de helado. 


f La rectti de balance muestra las combinaciones 

f ma-ximas de bienes que el consumidor puede 
comprar, dados los precios que tiene que pagar y 
[ sus tngresos. 


Analfticamente, la recta de balance se puede escribir 
como sigue: 


Y=FjQj + Pn-Qj 


[4.A.2] 


donde Y denota el ingreso del consumidor. el precio 
del jugo, Qjla cantidad consumida dej “go, Ph el precio 
del helado y la cantidad consumida de helado (vease 
Apendice 4.B). 

Dados los valores del Cuadro 4.A.1, la ecuacidn 
[4.A.2] adoptara la siguiente forma: 


100 pesos = 10 pesos Qj+20 pesos Qf, 


[4.A.3J 


Si esta ecuacidn se presenta como normaimente se 
escribe la ecuacidn de una recta, resultara: 


Q, 


100 10 ^ 

- Qj 

20 20 


[4.A.4] 
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Como puede observarse, la ecuacion [4.A.4] es la for¬ 
ma anab'Iica de la recta representada en la Figura 4.A.1 
a). La pendiente de la recta de balance es la razdn cam- 
biada de signo entre los precios del jugo y del helado, 
y la ordenada al origen denota Ja cantidad maxima que 
se puede consumJr de helado cuando todo el ingreso se 
destina u la adquisicidn de este bien. 

La curva de indiferencia; lo que quiere 
el consumidor 

Consideremos un consumidor con un ingreso monetario 
determinado que gasta integramente en el consumo de 
dos bienes a unos precios determinados. A este consu¬ 
midor se le plantea el problema de elegir entre vaiias al- 
temativas. Imaginemos que es capaz de decir si prefiere 
una determinada combinacidn o si es indiferente a una 
u otra. Supongamos que se muestra indiferente ante di- 
versas combinaciones de jugo y helado. Esta sttuacidn 
se refleja en la Figura 4.A.2, que es una muestra de las 
combinaciones posibles de ambos bienes. La Ifiiea que 
las une se denomina curva de indiferencia, pues cada 
uno de sus puntos representa una combinacidn distinta 
de cantidades de los dos bienes cilados ante las cuales 
el consumidor se muestra indiferente. 

I Una curva de indiferencia muestra el conjunto 

I de combinaciones ante las cuales el consumidor 
es indiferente debido a que cada una de ellas le 
I reporta el mismo nivel de utilidad. 



Una curva dc indiferencia repre.senta un conjunto de pumas; cada 
uno de ellos es una combinacion distinta de cantidades de los 
do.s bienes ante las cuale.s el consumidor no cstablece rclacioncs 
de preferencia: son igualmente aceptablas, pues le praporcionaii 
identica satisfaccidn. La adquisicidn de una mayor cantidad de un 
bien sc cotnpensa con la rcnuncia a pane del otro. 


El punto de partida a de la Figura 4.A.2 es un pun- 
to elegido al azar pero para cualquier otro podriamos 
obtener otra serie de combinaciones indiferentes y, por 
lo tanto, trazar otras curvas de indiferencia. 

En la Figura 4.A.3, designadas por/[, L, /j se repre- 
sentan tres de las inilnitas curvas de indiferencia que se 
podrfan trazar y que construyen el denominado mapa de 
curvas de indiferencia. El consumidor no altera su utili¬ 
dad cuando se mueve dentro de cualquiera de esas cur¬ 
vas, pero si se desplaza en direccidn nordeste, esto es, 
si se incrementan las cantidades consumidas de ambos 
bienes, pasara de una a otra curva, alcanzando niveles 
cada vez mas elevados de utilidad. En consecuencia, 
representa un nivel de satistaecion mas alto que L, e 
A mayor que La justificacidn de este hecho radica 
en que entre dos cotnbinaciones siempre reportara al 
individuo mayor satisfaccidn aquella combinacidn que 
contenga mas de alguno de los bienes y no menos de 
ninguno de eilos. 



Cuiuito mas ulejada del origen ,se eiicueiura una curva de indi- 
rereticin, mayor es la prefetencia del consumidor por las com¬ 
binaciones de bienes que la forman. Ai conjunto de curvas de 
indiferencia se lo denomina mapa de indiferencia. 

De esta forma se configura el denominado supucsto 
de insnciubilidad, o de no saturacidn, que garantiza 
que el sujeto no se conformara con situaciones que no 
absorban todos sus ingresos. 

La relaciun marginal de sustitucidn 

Las curvas de indiferencia son convexas con respeeto 
al origen de coordenadas, de forma que su pendiente se 
hace menos marcada a medida que vamos sustituyendo 
helado por jugo. Esto es, conforme nos vamos despla- 
zando desde la combinacion a hacia la e, el individuo 



- ECONOtllfl. PSIHClPms V (IPLIC/iCIONES • 77 


se muestra cacia vez menos dispuesto a sacrificar iielado 
por jugo a medida que la cantidad de helado disminuye 
(Figura 4.A.2). Este resultado se deriva de la idea intui- 
tiva de diversificacion eit el coiisiuuo y de la experiencia 
practica. Una forma equivalente de fomrular este punto 
es enunciarlo como el principio de! decreciiiuenro de la 
rektcion inargiiuil de susiitiiciun. 

I La relacidn marginal de sustitucioii (ItIVIS) entre 
un bieii (jugo) y otro (helado) se define como la 

i cantidad maxima del segundo a que esta dispuesto 
a renunciar un consumidor, sin reducir con ello su 
utilidad, para aumentar el consume del primer bien 
I en una unidad. 

ii 

Disminucidn (aumento) de la 
Relacidn marginal de jiantidad de un bien (helado) 

sustitucidn (RMS) j Aumento (disminucidn) de la 
cantidad de otro bien (jugo) 


La RJVIS viene representada graficamenle por la 
pendiente en un punto (en valor absoluto) de la curva 
de indiferencia. El decrecimiento de esta relacidn de 
sustitucidn equivale a que la curva de indiferencia se 
va haciendo mas plana a medida que nos deslizamos 
hacia la derecha, adquiriendo la ti'pica forma convexa. 
La Justificacidn intuitiva seria que, a medida que vamos 
consumiendo mas y mas de un bien (jugo, por ejemplo), 
normalmente estaremos dispuestos a renunciar a menos 
cantidad de otro bien (helado) para seguir acumulando 
el primero (Jugo), pues la diversidad en el consumo se 
considera mas razonable que la extrema concentracidn 
en uno o en pocos artfculos. 

El equilifario del consumidor en 
el enfoque ordinal 

Tal como se senala en la Nota Complementaria 4,2, el 
equilibrio del consumidor en el enfoque ordinal se al- 
canza cuando la relacidn marginal de sustitucidn entre 
dos bienes consumido.s se iguala a la relacidn de precios 
de los dos bienes. 

I La eleccidn optima de las cantidades consumidas 
f por el consumidor se caracteriza por la igualacidn 
I entre la relacidn marginal de sustitucidn entre dos 
I bienes y el precio relative. 


Resulta, pues, que con la sola introcluccidn del 
concepto de relacidn marginal de sustitucidn hemos 
logrado definir las caracten'sticas de la eleccidn optima 
del consumidor. Un procedimiento mas intuitivo para 
determinar el equilibrio del consumidor es el que resulta 
de analizar conjuntamente los dos instrunientos presen- 
tados, esto es, la restriccidn presupiicstaria o recta de 
balance y las curvas de indiferencia, como elementos 
representativos de las preferencias o gustos del consu- 
midor, 

Analisis coqjunto de la restriccidn 
presupuestaria y las curvas de indiferencia 

En terminos de lo senalado anteriormente, la dectsidn 
optima del consumidor puede formularse como sigue: 
el consumidor estard en equilibrio cuando la relacidn 
marginal de sustitucidn entre bienes iguale a la relacidn 
de precios. La relacidn de sustitucidn entre bienes (por 
ejemplo, jugo por helado) nos dice a que' cantidad de 
jugo esta dispuesto a renunciar un consumidor para 
aumentar su consumo de helado, sin que por ello pase 
a una situacidn peor (menos preferida) ni mejor (mas 
preferida). La relacidn entre el precio del jugo y el del 
helado indica de que cantidad de jugo necesita des- 
prenderse en el mercado para adquirir una unidad mas 
de helado. 

Para determinar en forma intuitiva el equilibrio del 
consumidor representamos graficamente las curvas de 
indiferencia y la recta de balance. E! individuo estara 
interesado en consumir todo su ingreso, por lo que 
buscara una combinacidn de jugo y helado que este 
sobre la recta de balance y que a la vez le facilite la 
m<i.xima satisfaccidn. Esto se conseguira cuando ese 
punto corresponda a la curva de indiferencia que este 
mas aiTiba y a la derecha de todas las que se puedan 
alcanzar. Ese punto (segiin muestra la Figura 4.A.4) es 
el E, pues en puntos tales como B o D e\ consumidor 
encontrarti una curva de indiferencia mas baja y en el F 
no puede situarse porque el ingreso de que dispone no 
se lo permite. 

Tal como se muestra gnificamente en la Figura 4.A.4, 
el consumidor se mueve a lo largo de su recta de balance 
hasta que alcanza el punto E. En esta combinacion la Knea 
de presupuesto es tangente a la curva de indiferencia. Si 
las pendientes no fueran iguales la piimera cortaria a la 
segunda y el consumidor podria continuar su caniino a lo 
largo de la recta AC hasta oira curva de mayor utilidad. 
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Alioni conibinamos en un diagrojnu e] ninpa <Je inJifcruncia y 
la restriccion o la recta dc balance. En el punto de tangencia dc 
la recta dc balance y la curva de indifcrencia 12, el consuintdor 
esti maximizando su saiisfaccidn, sujcto a la restriccidn presu- 
puestaria al alcanzar la curva de indifcrencia mas clevada que 
le permite su ingreso lljo. En este punto se logra el equilibrio 
del consumidor, donde la rclacidn marginal de .suslitucidn cs 
igual a la razdn dc precios. 


I El equilibrio del consumidor se alcanza cuando la 
j' relacion marginal de sustitueion del consumidor (la 
f pendiente en un punto de la curva de indifcrencia) 
r es igual a la pendiente de la recta de balance, esto 

es, a la relacion entre el precio de los dos bienes. 

La deduccion de la curva de demanda 

La curva de demanda de un bien muestra como respon- 
de el consumidor ante cambios en el precio de ese bien. 
Tomando como marco de referencia los conceptos in- 
troducidos en el analisis ordinal del consumidor, vamos 
a deducir la curva de demanda. 

Supongamos que el consumidor dispone de un ingre¬ 
so monetario que es fijo, que solo consume dos bienes, 
jugo y lielado, y que tiene lugar una reduccidn del precio 
del jugo. Cuando esto ocurre, sus preferencias no tienen 


En el tejcto unalizamus el tipo normal de curvas de indi- 
ferencia. Segiin las preferencias, cabria considerar, sin 
embargo, los tipos que muestran los graficos adjuntos: 

a) El consumidor considera ambos bienes como sustitu- 
tos perfectos, o, en otras palabras, como equivalentes. 
For ejempio, los bienes y Qj son dos objetos que 
solo se difereiieian en el color, y este se considera irre- 
levante para la necesidad que satisfacen. 

b) El consume de bienes que son coinpicmcntnrios perfec¬ 
tos ha de realizarse en proporciones fijas. Cuando la can- 
tidad de un bien permanece constante (Q/ ‘= constante) 


y aumenta la cantidad de otro (Qn H- AQj), el individuo 
permanece en la misma curva de indiferencia. 

c) El consumidor considera Q, perjudldal (por ejempio, 
basura), y solo se manifestard indiferente cuando un mayor 
“consumo” del bien Qj se asocie con un mayor consumo 
del bien ( 32 , que puede ser, por ejempio, comida. 

d) El bien g, es considerado neutral (o totalmente iniiti!) 
por un individuo cuando este se muestra indiferente 
ante cualquier cantidad consumida. 

e) Las curvas de indiferencia serian liorizontales si el bien 
neutral fuese gj. 
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por que cambiar, pero si lo hacen sus posibilidades de 
eleccion, ya que, por un lado, se altera la estructura 
de precios relatives y, por olro, se modifica el ingreso 
real del consumidor. Tengase en cuenta que, cuando se 
reduce el precio del jugo, podemos seguir comprando la 
misma cantidad de jugo y helado que antes, y todavfa 
nos quedara algo de ingreso disponible, El efecto sobre 
la recta de balance de una alteracidn en los precios rela¬ 
tives aparece en la Figura 4.A.1 c). 

Sin embargo, dado que ahora estamos interesados 
en el efecto sobre la situacidn de equilibrio, vamos 
a centrarnos en la Figura 4.A.5: cuando el precio del 
Jugo se reduce, la recta de balance gira desde la posi- 
cion ACo hasta la AC|, pues si asignaramos todo el 
ingreso a consurair jugo, la cantidad que podrfamos 
adquirir seria mayor. 

Para anaiizar el efecto de una reduccion en el precio 
del jugo sobre la cantidad demandada vamos a des- 
componerlo en dos partes. En primer lugar, aislaremos 
el efecto de una alteracidn de los precios relativos, es 
decir, de la pendiente de la recta de balance, y a este 
lo llamaremos efecto sustitucion. En segundo lugar, 
analizaremos el efecto de una alteracidn en el ingreso 
real, que se concreta en un desplazamiento de la recta 
de balance, y que llamaremos efecto ingreso. 




El efecto total (£7) de un cambio de precios es el cambio total 
en la cantidad demandada al pasar el consumidor de un, equi¬ 
librio a otro, y puede descomponerse en dos: efecto ingreso y 
efecto sustiiucidn. La variacidn en el precio se denota por la 
rotacion de la recta de balance. La figura adjunta presenta unu 
disminucion del precio del jugo. 


Efecto sustitucion 

La reduccion del precio del jugo altera su precio re¬ 
lative con respecto al helado. El jugo se hace, com- 
parativamente, mas barato en terminos de mercado. 
Si el consumidor racional se situaba en una posicion 
en la que la valoracidn de mercado igualaba la va- 
loracidn subjetiva (en terminos de relacidn marginal 
de sustitucion), aliora se encontrara con que, si no 
cambia su eleccion, estara en una situacidn en la cuai 
su valoracidn subjetiva del jugo (la cantidad de, por 
ejemplo, helado a que esta dispuesto a renunciar para 
obtener una unidad adicional de jugo) supera el valor 
relative de mercado. Por lo tanto, su eleccion anterior 
deja de satisfacer los requisites del dptimo, y se pone 
en marcha la posibilidad de un reajuste que conduzca a 
una situacidn preferida a la inicial. Concretamente, se 
abre la posibilidad de obtener una mayor cantidad de 
jugo a precios de mercado, con un sacrtficio inferior en 
terminos de helado. 

Para determinar el efecto sustitucion, debomos 
anaiizar cudl sera la combinacidn elegidu como con- 
secuencia de un cambio en los procesos relativos, pero 
permaneciendo el ingreso real inalterado. 

En terminos grdficos (Figura 4.A.5), este efecto se 
puede representar mediante el movimiento a lo largo 
de la curva de indiferencia /y desde la posicion inicial 
Eg hasta la posicion H, punto en el que la pendiente de 
la curva de indiferencia inicial coincide con la nueva 
relacidn de precios. Esta posicion se ha obtenido ua- 
zando una recta de balance A ’C’, que, siendo paralela a 
la recta de balance AC,, esto es, con los nuevos precios 
relativos, "compensa” al consumidor por el incremento 
de ingreso real expertmentado al reducirse el precio 
del jugo, ya que le pemrite alcanzar la misma curva de 
indiferencia de la posicion de equilibrio inicial. 

El efecto sustitucion (ES) se representa por el paso 
del punto de equilibrio (£q) a un punto imaginario 
(ff) en la misma curva de indiferencia, obtenido como 
tangencia de esta curva con una recta de balance “com- 
pensatoria” del incremento del ingreso real (A'C). El 
efecto ingreso (ER) supone el paso de este punto ima¬ 
ginario (ff) al punto de tangencia de la nueva recta de 
balance con la curva de indiferencia mas elevada (£]). 
El efecto total (ET) es la suma de ambos, es decir, el 
paso de £,) a £[. 
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El efecto sustitucion de una variacidn de un 
preeio es el ajuste de la cantidad demandada en 
respuesta unicamente a ia variacidn del preeio 
reiativo, de forma que el consumidor se traslada 
a lo largo de una curva de indiferencia dada a un 
punto que tiene una nueva relacidn marginal de 
I sustitucion. 

Asi, pues, el efecto sustitucion muestra el paso de la 
posicidn de equiiibrio inicial Eq a un punto imaginario, 
el H, en el cual la recta de balance “compensada” es 
langente a la curva de indiferencia /,), y, en este sentido, 
refleja el efecto de una alteracidn "pura’’ de los precios 
relativos. 

A1 sustituir en el coiisuino el bien que no se ha aba- 
ratado (el lielado) por aquel cuyo preeio se ha reducido 
(el jugoj, ios consumidores tralan de obtenerel maxiino 
de satisfaccion a partir del consumo de los bienes de la 
forma mas barata posible, dado que el nivel de ingresos 
permanece inaiterado. 

Efecto ingreso 

A1 disminuir el preeio de un bien, sin variar el de los 
demas, aumentan las combinaciones de bienes alcanza- 
bles con un ingreso dado. Cuando se reduce el preeio 
del jugo, podemos seguir comprando la misma cantidad 
de jugo y helado que antes, y lodavi'a nos quedara algo 
de dinero (ingreso) disponible (concretamente, lo que 
nos hayamos ahorrado al comprar la misma cantidad de 
jugo a un preeio inferior). La reduccidn del preeio del 
jugo “libera” una cierla porcidn de ingreso, y con ella se 
pueden comprar arlfculos de consumo adicionales. Asi, 
pues, el efecto ingreso refleja el ajuste de la cantidad 
demandada ante la variacidn resultante del poder ad- 
quisitivo. En te'rminos graficos (Figura 4.A.5), el efecto 
ingreso recoge el paso del punto imaginario H hasta la 
nueva posicidn final de equiiibrio, ia £,, como conse- 
cuencia de un desplazamiento de la recta de balance 
desde A'C’ hasta AC,. La nueva posicidn de equiiibrio 
se alcanza en el punto de tangencia de la recta de balan¬ 
ce AC, y la curva de indiferencia /,. 

El efecto ingreso de la variacidn de un preeio es 
la porcidn del ajuste de la cantidad demandada 
derivada de la variacidn de! ingreso real, 
que traslada ai consumidor a una curva de 
indiferencia mas alta o mas baja. 


En la medida en que al reducirse el preeio del jugo (o 
de cualquier otro bien), el aumento del ingreso “real”, 
en el sentido de mayor poder adquisitivo, redunde en un 
incremento del consumo, se habla de un efecto ingreso 
de .signo normal; es decir, una disminucidn del preeio 
conduce a un incremento en la cantidad demandada del 
bien. En el caso contrario, esto es, cuando se trate de un 
bien inferior, el efecto ingreso actuara en el sentido de 
asociar reducciones en el preeio con disminuciones en 
la cantidad demandada. 

Efecto total 

El efecto total de una reduccidn del preeio del jugo es 
el Cambio total en la cantidad demandada y es la resul¬ 
tante del efecto stistitncidii (motivado por un cambio en 
el preeio reiativo del jugo) y el efecto ingreso (derivado 
de la variacidn del poder adquisitivo o ingreso real). 

En terminos de la Figura 4,A.5, el efecto total {ET) 
en la cantidad demandada de jugo, esto es, el paso de 
Eq a £,, es igual a ia suma del efecto sustitucion {ES), 
paso de la posicidn Eq al punto imaginario H, y e! efecto 
ingreso {ER), paso del punto imaginario // a la posicidn 
final E^. Si e! bien cuyo preeio se altera es un bien nor¬ 
mal, ianio el efecto ingreso como el efecto sustitucion 
se moveran en el raismo sentido, como en nuestro caso, 
liaciendo que ia cantidad demandada de jugo aumente 
al reducirse su preeio, En otras palabras, si el bien cuyo 
preeio se altera es un bien normal, el efecto ingreso ,v 
el efecto sustimeidn se reforzarcin mntuamente (Cuadro 
4.A.2). Si el bien es inferior, el efecto ingreso y el efec¬ 
to sustitucion se contraixestaran. 

El efecto total en el caso de los bienes inferiores 

Supongamos que ei bien cuyo preeio se ha altcrado 
es un bien inferior, por ejemplo el vino comiin. En 
este caso, al reducirse el preeio del vino comiin y al 
incremeniarse el ingreso real del consumidor, la canti¬ 
dad demandada de vino comiin se reducira, ya que los 
bienes inferiores se caracierizan precisamente porque la 
elasticidad-ingreso de la deraanda es negativa, es decir, 
los incrementos en el ingreso se corresponden con re¬ 
ducciones en ia cantidad demandada. 

En conseciiencia, resulta que, en el caso de los bienes 
inferiores, los efectos sustitucion e ingreso no actuan 
en el mismo sentido. Asf, el efecto sustitucion derivado 
de la reduccidn del preeio del vino comun nos dice que 
la cantidad consumida de este bien se incrementara, ya 
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Cuatfro 4 

Bien 

.11.2 - Efeclo inpresD. efecf 
Efecto ingreso 

D susllluclon q efeclo lolol 
Efecto sustitucion 

cuando baja el precio del iugo[*] 

Efecto total 

Jugo 

Aumenta el ingreso real, por lo 
que se compra mas jugo 

El jugo es relativamente 
mas barato, por lo que el 
consumidor compra mas 

Ei efecto ingreso y el efecto sustitucion actuan 
en el mismo sentido, por lo cual el consumidor 
compra mas jugo 

Helado 

Demanda ineiastica 

El helado es relativamente 
mas caro, por lo que el 
consumidor compra menos 

El efecto ingreso y el efecto sustitucion actuan en 
sentido contrario, por lo cual el efecto total en el 
helado es ambiguo 

Se suponc que tanlo cl jugo como el helado son bienes nomiales; por lo lanlo, en ambos casos, al aumetuar el ingreso real se incre- 
inenta lu cantidad compradn. 


que se ha abaratado relativamente. En el caso del efecto 
ingreso, sin embargo, al ser el vino comun un bien infe¬ 
rior, la cantidad demandada se reducira. al incrementarse 
el ingreso real. Asi pues, arabos efeetos actuan de forma 
contrapuesta y, para analizar e! sentido del efecto total 
de una reduccidn en el precio del vino comun sobre la 
cantidad demandada, hay que analizar coraparativamente 
el efecto ingreso y el efecto sustitucidn. 

Practicamente en todas las ocasiones el efecto susti¬ 
tucidn superara el efecto ingreso, de forma que el efecto 
total reflejara el hecho de que, al reducirse el precio, la 
cantidad demandada se incrementara, aunque se trate de 
un bien inferior. En otras palabras, la curva de demanda 
tendra inclinacion negativa de forma casi generica, aim 
cuando se crate de bienes inferiores. 

Solo en aquellos casos ran'simos en los que, ademas 
de tratarsc de un bien inferior, el gusto en este represente 
un porcentaje muy elevado dei total del gasto familiar, de 
forma que un cambio en el precio conlleve una alteracidn 
muy apreciable del ingreso real, el efecto ingreso podria 
corapensar el efecto sustitucidn y hacer que cuando, 
por ejemplo, se reduzca el precio de un bien, la canti¬ 
dad demandada de este aumente. Solo para este tipo de 
bienes, que en la literatura econdmica se conocen como 
bienes Giffen, no se cumple la ley de la demanda, ya que 
la curva de demanda seria ascendente. 

I Un bien Giffen es aquel bien inferior para el que 
I se cumple que el valor absoluto del efecto ingreso 
I supera el valor absoluto del efecto sustitucidn. 

iExisten los bienes Giffen? 

La denominacidn de bienes Giffen les fue otorgada 
en honor al economista britanico sir Robert Giffen, de 
quien se dice que, en el siglo XIX, sugirid la posibili- 
dad de que la curva de demanda de las papas en Irlanda 
tuviera una pendiente positiva. Segiin esta tradicidn, 


Robert Giffen planted que en 1846, debido a una mala 
cosecha, la poblacidn pasd mucha hambre, pues las pa¬ 
pas con.stitui'an una gran parte de la dieta de la familia 
media irlandesa. Como resultado de la escasez, el pre¬ 
cio de las papas (que eran un bien inferior en Irlanda) 
experimentd un brusco aumento. Dada la importancia 
de las papas en la dieta de los irlandeses, ante una suba 
del precio, el ingreso real de estos experimentd una 
reduccidn apreciable y la familia media irlandesa (que 
consumfa poca came y muchas papas) pudo verse obli- 
gada a renunciar a consumir la poca came que inclui'a 
en su dieta y a comprar mas papas, aunque el precio de 
estas hubiese subido. 

Es ciecir que el aumento del precio de las papas hizo 
a los irlandeses mds dependientes de estas, pues su 
empobrecimiento los forzd a consumir mas papas que 
antes. En estas circunstancias, tecnicamente din'amos 
que el efecto sustitucidn fue contrarrestado por el efec¬ 
to ingreso de las papas, que son un bien inferior cuyo 
consumo tiende a aumentar cuando el ingreso real se 
reduce. 

Con respecto a esta curiosidad tedrica deben for- 
mularse dos precisiones: en primer lugar, que a pesar 
de las numerosas investigaciones realizadas no se ha 
podido demostrar que Giffen en realidad hiciese esa 
sugerencia, y, en segundo lugar, que en el mundo real 
no existen bienes Giffen, esto es, bienes con curvas 
de demanda con pendiente positiva, pues la mayoria 
de los bienes representan solo una pequena parte del 
presupuesto de gasto de los consumidores, por lo cual 
la incidencia de las variaciones de los precios en lo.s 
ingresos reales de estos no es grande. 

Ademas, no es probable que existan bienes inferio¬ 
res cuya cantidad demandada sea muy sensible a las 
variaciones del ingreso. Por ello, podemos afirmar que, 
en la practica, la ley de la demanda tambien se cumple 
en el caso de los bienes inferiores, incluso cuando la 
teon'a de la conducta del consumidor no lo exija. 
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La curva de demanda 

A partir del andlisis del equilibrio del consunudor se 
deduce la curva de demanda y, en consecuencia. se 
ofrece una justlQcacidn de la ley de la demanda segun 
la cual cuando tienen lugar disminuciones (aumentos) 
en el precio de iin bien, la canudad demandada se vera 
incrementada (disminuida). 

Graficamenie, pudemos ver cdmo se deriva la rela- 
cidn entre la demanda de un bien y el precio a partir 
de los diagramas anteriores. Para ello, partimos de un 
precio del jugo de 10 pesos/litro, perraaneciendo cons- 
tantes las demas variables, esto es, el ingreso, el precio 
del helado y las preferencias del sujeto definidas por 
las curvas de indiferencia. Suponemos que se reduce el 
precio del jugo, inicialmente hasta el nivel de 9 pesos/ 
litro y, posteriormente, a 8 pesos/litro. Estos cambios en 
el precio se traducen en cambios de la recta de balance, 
que va rotando liacia la derecha (Figura 4.A,6). 

Si todo el ingreso se gasta en jugo, el consumidor 
podra comprar ahora una cantidad mayor. Como se ha 
supuesto que ni el precio del helado ni el ingreso se 
alteran, la nueva recta de balance seguira partiendo del 
punto .4, de forma que una reduccidn en el precio del 
jugo supondra un giro de la recta de balance en sentido 
contrario a las agujas del reloj, Esto es, las nuevas rec- 
tas de balance seran /IC,, ACn. 

En las nuevas rectas de balance el consumidor 
encuentra su equilibrio en los puntos E, y E,- En la 


combinacion E, el consumidor adquiere una cantidad 
mayor de jugo que en Eg, debido a que su precio se ha 
abaratado con respecto al del helado y al aumento del 
ingreso real. Lo mismo ocurre en la combinacion En. 

En el grafico aparece la curva precio-consumo, la 
cual pasa por todos los puntos de equilibrio (Eg, Ej, Ei), 
y es equivalente a la curva de demanda. Si trasiadara- 
mos los puntos Eg, E, y En del espacio de los bienes 
al fonxiado por el precio y la cantidad demandada de 
jugo, resultaria que tendriamos tres puntos de la curva 
de demanda de jugo. A cada precio le corresponden'a 
una cantidad de jugo distinta, que el consumidor estaria 
dispuesto a comprar. De esta manera se detcrminaria 
una tabla o curva de demanda, 

Esta forma de deducir la curva de demanda pone 
de manifiesto que dicha curva representa las cantida- 
des que maximizan la utilidad del consumidor a cada 
precio, de manera que todos los puntos de la curva de 
demanda son puntos de equilibrio del consumidor. 


cuadra 4.fl.3 - Tabla de la de 

Precio del jugo (pesosllitra) 

manda 

Cantidad domandoda do jugo (liiros) 

10 

1 

9 

2 

a 

_ 

3 

Esta es la tabla de demanda para el caso analizado en la 

Figura 4.A.6 



La curva de precio-consunio es el lugar geonietrico de las combinaciones de equilibrio que se producen al variar la relacidn de precio.s 
cuando el ingre.so e.s constante, sin que podamos afirmar nada a priori sobre su pcndientc. Si a la curva precio-consumo la Irasladamos 
al espacio fonnado por el precio y la cantidad demandada de jugo, obtenemos la curva de demanda.'' ' 
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El analisis da las ciirvas de indiferencia puede utilizarse 
para estudiar como un Irabajador reparte su tiempo cntre 
trabajo y ocio, y, en consecuencia, para justificar la pen- 
diente de la curva de oferta de trabajo. 


Supongamos que Juan, un consultor de informatica que 
trabaja en forma independiente, debc decidir cuantas boras 
dedicara al trabajo y cuantas al ocio. Si duerme una media 
de 8 boras por dia, tendra que elegir cdmo ocupar las 16 
restantes. Si pur sus servicios de consultor cobra un salario 
de 30 pesos la bora, e.ste sera el costo de oportunidad de 
dcdicar una bora al ocio. 

La Figura I muestra la restriccion presupuestaria de 
Juan. Si dedica las 16 boras disponibles al ocio, no tendra 
la posibilidud de realizar ningiin consumo, lo que grdfica- 
mente se representa con el punto A de la recta de balance. 
En cambio, si dedica las 16 boras a trabajar, no disfrutani 
de ninguna bora de ocio pero podrd consumir por valor de 
480 pesos (16 boras x 30 pesos la bora). Esta posibilidad se 
corresponderia con el punto B de la recta de balance. Si su 
jornada laboral media fuese de S boras y dedicase otras 8 
al ocio, se situaria en el punto E de su recta de balance. En 
la Figura I tambien se muestran las preferencias de Juan 
entre ocio y trabajo mediante unas curvas de indilerencia. 
En este caso, los dos “bienes” entre los que se puede optar 
son el consumo y el ocio. Juan prcferira mas ocio y mas 
consumo, lo que equivale a decir que prefiere los puntos 
situados en las curvas de indiferencia mas alias a los pun¬ 
tos situados en las curvas mas bajas. Para un salario de 30 
pesos la bora y un total de 16 boras disponibles, elige una 
combinacion de consumo y ocio representada por el punto 
de tangencia con la recta de balance, punto E. Esta es la 

Consumo 


(S) 



La disyuntiva entre el trabajo y el ocio viene dada por las 
16 boras disponibles para distribuir entre uno y otro, y por 
el salario de 30 pesos la bora. Las curvas de indiferencia 
muestran las preferencias. 


combinacion de equilibrio, y en cl grafico coincide con 
dedicar S boras al trabajo y S boras al ocio. Es cl punto de 
la restriccion presupuestaria que se cncuentra en la curva 
mas alta posible, la E. 

Para poder formnlar alguna inferencia sobre ia pendiente 
de hi curva de oferta, supongamos que el salario de Juan sube 
de 30 pesos la bora a 40 pesos. En la Figura II se muestran 
dos resultados po.sibles. En ambos casos la restriccion presu¬ 
puestaria {RP), representada por el grafico de la izquierda, 
se desplaza hacia arriba, desde a RF 2 , basta alcanzar 
un maximo de con.sumo de 640 pesos (16 boras x 40 pesos 
= 640 pesos). Se llega a este resultado porque, al aumentar 
el salario, se obtiene nids consumo por cada bora de ocio a 
la que se renuncia. La distinta respuesta en terminos de ocio 
y consumo observada en los paneles a) y b) se e.xplica por 
las preferencias representadas por las curvas de indiferen¬ 
cia. Como puede observarse, en ambos casos el consumo 
aumenta; sin embargo, la respuesta del ocio a la variacion del 
salario es diferente. En el panel aj Juan responde al aumento 
del salario disfrutando de menos boras de ocio, mientras que 
en el b) opta por disfrutar de mas boras de ocio. 

El becho ptira destacar es que Juan, ill elegir entre ocio 
y consumo, determina su oferta de trabajo; cuanto mayor 
es el ocio de que disfruta, menos tiempo le quedn para tra¬ 
bajar. Cada grafico de la dereeba de la Figura 11 muestra la 
curva de oferta de trabajo que se infiere de la decision de Juan. 
En a), un aumento del salario lo induce a trabajar mas, de for¬ 
ma que la curva de oferta tiene pendiente positiva; en b), un 
incremento del salario bace que Juan disfrute de mas boras de 
ocio y trabaje menos, por lo cual la curva de oferta de trabajo 
muestra una pendiente negativa (“se vuelve hacia atras"). 

La explicacidn de la "vuelta hacia atras" de la cwva 
de oferta de trabajo se obtiene analizando el efecto sustitu- 
cidil y el efecto ingreso de wt aumento del salario. Segiin 
el efecto sustilticion, citando sube el .salario el ocio resulta 
mas costoso en relacidn con el consumo, lo que lleva a 
sustituir ocio por consumo. El efecto siistitucidn induce a 
Juan a trabajar mas como respuesta al aumento del sala¬ 
rio, lo cual lleva a que la curva de oferta de trabajo tenga 
pendiente positiva. Para analizar el efecto ingreso, tengase 
en cuenta que uti incremento del salario bace que Juan se 
traslade a una curva de indiferencia mas alta, pues su ingre¬ 
so retil ba aumentado. En la medida en que el consumo y 
el ocio seat! bienes normales, el aumento del ingreso real 
hard que se desee disfrutar tanto de mayor consumo como 
de mas tiempo de ocio. En otras palabras, el efecto ingreso 
induce a trabajar menos, lo que tiende a hacer que la curva 
de oferta de trabajo se “vuelva hacia atras En consecuen¬ 
cia, un aumento del salario inducird a Juan a trabajar mas 
si el efecto sustitucion es mayor que el efecto ingreso; o a 
trabajar menos si el efecto sustitucion es menor que el efecto 
ingreso. Por lo tanto, la curva de oferta de trabajo puede 
tener pendiente positiva o negativa. 









Ante un uicremenio del salario, la aferta de trabajo puecle aumentar {panel a), o distninuir (panel b). 
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Suponiendo que solo existen dos bienes (Qi y 62 ) 
problema de la eleccidn del consumidor consiste en 
maximizar la utilidad derivada del consumo de ainbos, 
condicionada por la restriccidn presupuestaria. El con¬ 
sumidor debe encontrar la combinacidn de bienes que 
maximice la funcidn utilidad C/(Qi, Qj) y que al mismo 
tiempo satisfaga la condicidn de balance (E = P\Qx + 
PiQt)- Esquematicamente: 


Max. V (Q|, Qi) 


[4.B.1] 


s. a. y* — /^ P 2 Q 2 


[4.B.2j 


Transponiendo P]Qi a la izquierda en [4.B.2] y 
dividiendo todo entxe P^, la ecuacidn de balance pasa 
a ser; 


Y 




p. Pi 


= Qz 


sustituyendo este valor de Q; en [4,B.I], la funcidn de 
utilidad resulta ser funcidn solo de 2 |, de forma que 
el problema del consumidor se puede expresar ahora 
como sigue: 


Max. U\Q, — -^ 


[4.B.3] 


La condicidn de primer orden ( •") para maximizar la 


utilidad se satisface si 


dU 

dQi 


= 0 


Haciendo igual a cero la derivada total de [4.B.3], 
tenemos; 



[4.B.4] 


La condicion do segundu orden dci maxiniu cxigo quo las curvas dc 
indifercncia scan convexas, lo qut: implica que la segutida derivada 

sea negativa:- < 0 

dQ, 


donde, con el objeto de simplificar la notacidn, nos refe- 
rimos a las utilidades marginales, esto es. a las derivadas 
parciales de la funcidn de utilidad respecto a Qi y Qn 
como C/] y (/i. Transponiendo el segundo termino de 
[4.B.4] a la derecha y dividiendo por C/t la condicidn de 
equilibrio del consumidor, puede escribirse como sigue: 


u, p. 


[4.B.5] 


debe igualarse a la de los precios. Dado que — 


relacidn marginal de sustilucidn de por Qn ) 

, la condicidn del primer orden del equilibrio del con¬ 
sumidor viene dada por la igualdad entre la {RiVISg')y 
el cociente de los precios. 

La ecuacidn (4.B.5] puede escribirse lambien de la 
siguiente forma: _ 

!:L = fa 

U, R 


que nos dice que la utilidad marginal dividida entre el 
precio debe ser la misma para los dos bienes. Es decir, 
el consumidor estara en equilibrio cuando se cum- 
pla la ley de la igualdad de las utilidades marginales 
ponderadas. 


La funcidn dc denianda 

La solucidn al problema del consumidor puede expre- 
sarse en terminos de la funcidn de demanda. Las ecua- 
ciones de demanda se obtienen a partir de la condicidn 
de primer orden o condicidn de equilibrio y la restric¬ 
cidn presupuestaria. 

U, A 


Y=P^O^+P.O. 

A partir de este sistema de dos ecuaciones con 
dos inedgnitas, y Q 2 , se obtienen las funciones de 
demanda de los citados bienes, que adoptanin la forma 
generica siguiente: 
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O; = Dj iPj, P 2 , Y) 

Q2 = D. {Pi, Pz. Y) 

Las ecuaciones de demanda dependen de la forma 
concreta de las preferencias de los consumidores, es 
decir, de la funcion de utilidad. 


donde t/j y EA son, como hemos senalado, las derivadas 
parciales de U respecto de 0, y Q^, es decir. las utili- 
dades marginales. Dado que a lo largo de una curva de 
indiferencia dU = 0, tendremos que: 

O = t/,r/0,+t/,dG,=^^ = -^ 


La pendiente de la curva de indiferencia 
y la relacion marginal de sustitucion 

Para detemiinar la pendiente de una curva de indife¬ 
rencia, esto es, la relacion a la que iin individuo estara 
dispuesto a sustituir Q, por Qt o Qn por Q^ para mante- 
ner un nivel de utilidad dado, calculamos la diferencial 
total de funcion de utilidad: 

dU= UidQi + U^dQ^ 


Asf pues, la pendiente de una curva de indiferencia 
con signo negative es igual a la relacion marginal de 
sustitucion Q 2 por Q^ e igual a la razdn de las derivadas 
parciales de la funcion de utilidad. .Analiticamente, la 
pendiente de la curva de indiferencia puede expresarse 
como sigue; 


lim 

S0r-*u 



dQ, t/, 
dQ, V, 
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> Dcntro del enfoque de la utiiidad cardinal, la ley 
de la utiiidad marginal decreciente cumple un papel 
importanie. Segun esta, la utiiidad que reporta al 
consumidor la ultima unidad consumida disminuye 
conforme aumenta la caniidad consumida del bieii. 

• La ley de las utilidades marginales ponderadas 
seiiala que la contribucidn a la satisfaccidn del suje- 
to, debida a la ultima unidad monetaria gastada en 
cada bien, debe ser la misma. 

• Para obtener La curva de demanda agregada o del 
mercado, hay que sumar, para cada precio, las can- 
tidades demandadas por cada uno de los indlvlduos 
que lo integran. Graficamente, la curva de demanda 
del mercado se obtiene mediante la suma horizontal 
de las demandas individuaies. 

• El enfoque de la utiiidad ordinal solo exige que el 
consumidor sea capaz de ordenar las combi nacio- 
ncs de bienes en una jerarquia de preferencias. Las 
preferencias o gustos de los consumidores deben 
permitirles coniparar las diversas alternativas y 
expresar su preferencia o su indiferencia de forma 
consLstente. 

• El efecto sustitucion nos dice que cuando sube el 
precio de un bien, los consumidores tienden a susti- 
tuirlo por otros con el fin de obtener la satisfaccidn 
deseada de una forma mas barata. 

• El efecto ingreso recoge el impacto que dene un 
cambio en el precio sobre la cantidad demandada 
debido a la alteracidn del ingreso real. 

• La curva de demanda del mercado muestra la can¬ 
tidad total que se demanda a cada uno de los precios, 
manteniditdose constantes todos los demas factores 
que influyen en la demanda. 

• La curva de demanda del mercado se obtiene 
sumando horizoiitalmence las curvas de demanda 
individuaies de todos los compradores. 


• El excedente del consumidor de un bien es la dife- 
rencia entre la cantidad maxima que este estarfa 
dispuesto a pagar por el niimero de unidades del 
bien que demanda y la cantidad que realmente paga 
en el mercado. En otros terminos, el excedente del 
consumidor es la diferencia entre la utiiidad total de 
un bien y su valor total de mercado. 

• Las posibilidades de eleccidn del consumidor se ven 
re,stringidas por el ingreso y los precios. La restric- 
cion presupucstariu o recta de balance afirma que 
la suma de las cantidades gastadas en cada bien es 
igual al ingreso. Las combinaciones de dos bienes 
que proporcionan la misma satisfaccidn pueden 
representarse en una linea o curva de indiferencia. 
(Apendice 4.A), 

• Las curvas de indiferencia son convexas hacia el 
origen de coordenadas, en virtud del principio de la 
disminucidn de la relacidn marginal de sustitucion, 
que dice; al aumentar ia cantidad posei'da de un 
bien, disminuye su relacidn de sustitucion (Ape'ndi- 
ce 4.A). 

• El consumidor estara en equilibrio cuando la rela¬ 
cidn marginal de sustitucion entre bienes iguule la 
relacidn de precios. El cambio en el precio de un 
bien genera dos tipos de efecto; el efecto ingreso 
y el efecto sustitucion. E! efecto ingreso recoge el 
hecho de que cuando disminuye el precio de un bien, 
se “libera” una porcidn de dinero. Este mayor ingre¬ 
so real (en el sentido de mayor poder adquisilivo) 
redunda en un incremento de! consume del propio 
bien, cuando se trata de un bien normal. El efecto 
.sustitucion recoge la incidencia de un cambio en los 
precios relativos de los bienes. La curva de demanda 
se obtiene trasladando la curva precio-consumo. 
(Apendice 4.A). 
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cirfEiiSiiSij 


• Demanda individual y demanda del mercado. 

• Sistema de preferencias consistente, 

• Liinitaciones: ingreso y precios. 

" Utilidad ordinal. 

> UtUidad cardinal. 

• Utilidad total. 

• Ley de la utilidad marginal decreciente. 

• Ley de las utilidades marginales ponderadas. 

• Efecto ingreso. 

• Efecto sustitucidn. 


■■ Efecto total. 

■' Excedente del consumidor. 

•' Recta de balance ( 

“ Curva de indiferencia (*). 

• Mapa de indiferencia (‘"I. 

• Relacidn marginal de su.stitucidn (*). 

• Pendiente de la recta de balance (*). 

• Pendiente de la curva de indiferencia (*)• 


(") Voa.su Apiinilice -t.A. 



1 . iQue es la utilidad? ^Se puede medir la utilidad 6 . ^Que'es una curva de indiferencia? ^Es cierto que el 
que proporciona el consumo de un bien? |;De que consumidor puede ser indiferente ante el consumo 

forma? de dos combinaciones distintas de bienes? 


2 . tCual es el significado de la ley de las utilidades 
marginales ponderada.s? 

3. /.Que es el excedente del consumidor? 

4. /.Como se calcula la curva de demanda del mercado? 

5. /.Como influyen los ingresos del consumidor en la 
toma de decisiones ante la demanda de un bien? 
/.Qud es la recta de balance? 


7. /.Como se determina la eleccidn optima de los con- 
sumidores? /,E.sa eleccidn optima es siempre una 
situacidn de equilibrio? /.Por que? 

8 . Si e) precio de un bien se reduce, /.cdmo se puede 
estudiar el efecto sobre la cantidad demandada de 
ese bien? /.En que consisten el efecto sustitucidn y 
el efecto ingreso? 

9. /.Que es un bien Giffen? 



1. /.En que medida las preferencias del consumidor 
estan caracterizadas por una curva de indiferencia? 

2. /.En que condiciones. la relacidn marginal de sus¬ 
titucidn coincide con la pendiente de la curva de 
indiferencia? 

3. Comente la siguieme afirmacidn; En la posicion de 
equilibro del consumidor, la relacidn a la que dste 
esta dispuesio a intercambiar dos bienes (mante- 
nie'ndose indiferente) coincide con la relacidn a la 
que el mercado intercambia esos dos bienes. 

4. Una combinacidn de bienes es inaccesible para el 
consumidor cuando: 

a) Esta situada sobre el ingreso de balance. 

b) Esta situada a la izquierda del ingreso de balance. 

c) Se encuentra dentro del conjunto presupuestario. 

d) Se encuentra fuera del conjunto presupuestario. 


5. Si su salario aumenta un 6 % y los precios, tambien 
un 6 %, /que' ha cambiado? 

6 . Si tuviera que eiegir entre: 

a) un incremento de precios del 10 % y que su sala¬ 
rio se mantenga conslante; 

b) que le bajen el salario el 10 % y que los precios 
no cambien; /que opcidn preferin'a? /Por que? 

7. Un consumidor que tiene un ingreso de 16.000 pesos 
puede eiegir entre los bienes X y Y. Su recta de balan¬ 
ce corta el eje en el que se mide X en 40 unidades y 
corta el eje en el que se mide Y en 10 unidades. 

a) Dibuje la recta de balance. 

b) Calcule los precios de los bienes, la expresidn 
de la restriccidn presupuestaria y de la recta de 
balance. 

c) /Cual es el precio relativo de los bienes? 
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INTflODUCCION 

Las empresas elaboran y ofrecen todos los bienes y 
servicios que necesitamos diariamente para vivir. De 
heclio, el nivel de vida de un pais depende de su capa- 
cidad para producir bienes y servicios, es decir, de su 
sistema productivo. 

Si comparanios los niveles de vida accuales con los 
de unos siglos atras, asf como los distintos grados de 
desaiTolIo de los paises, resulta que, en buena medida, 
las diferencias pueden explicarse por la productivi- 
dad, esto es, por la cantidad de bienes y sen'icios 
prodticidos por tin trahajador en tina horn. 

En aquellos pai'ses donde los trabajadores pueden 
producir una gran cantidad de bienes y servicios por 
bora de trabajo. un elevado ntimero de liabitantes dis- 
fruta de un alto nivel de vida. En aquellos en los que el 
sistema productivo hace que los trabajadores tengan una 
productividad muy baja, la mayoria de los ciudadanos 
tendra escasa capacidad para adquirir bienes y servi¬ 
cios. Esta importante relacidn nos ileva a preguntamos 
cuales son los factores que determinan la capacidad 
para obtener una mayor o menor productividad. En este 
sentido, las variables clave son: tener acceso a la mejor 
tecnologia, disponer de maquinaria y herramientas idd- 
neas, contar con trabajadores instruidos y entrenados, 
tener implantados procesos y sistemas de produccidn 
bien disefiados y contar con una buena gestidn. 

A1 producir, la empresa incurre en una serie de cos- 
tos que tendra que valorar adecuadamente para que la 
diferencia entre los ingresos que obtiene y los costos sea 
lo mas elevada posible. En cualquier caso, la decision 


btisica que toda empresa debe tomar e.s la cantidad que 
va a producir, y esta depende de! precio de venta y 
del costo de produccidn. En el proceso que sigue para 
delerminar la cantidad de producto que va a colocar en 
el mercado, la empresa se guia por el deseo de ma.xi- 
mizar los beneficios, es decir, la diferencia entre los 
ingresos y los costos totales. 

5.1 Lo empreso p lo figuro del empresorio 

La empresa tiene como funcidn basica transformar los 
factores de produccidn para convertirlos en bienes y 
servicios aptos para el consume o para la inversion. 

! La produccidn se organiza en empresas porque 
la eficiencia generalmente obliga a producir 
en gran escala, a reunir un elevado volumen 
de recursos extemos y a gestionar y supervisar 
cuidadosamente las actividades diarias. 

Las empresas pueden explotar las ventajas de la 
produccidn en masa o a gran escala, reunir los recursos 
fmancieros necesarios y organizar y gestionar todas las 
aedvidades que hacen falta para llevar a cabo la produc¬ 
cidn y distribucidn de bienes y servicios. En el seno de 
la empresa, los gestores organizan la produccidn, incor- 
poran nuevas ideas, procesos o actividades y toman las 
decisiones; para todo eilo se proveen de la informacidn 
necesaria. De hecho, la mayor parte de la actividad 
econdmica en las econonu'as de mercado avanzadas es 
llevada a cabo por empresas privadas. 
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S.1.1 El empresario 

Tanto el empresario tradicional como el que poclriamos 
denominar “empresario modemo” curnplen un papel 
fundamental dentro de sus organizaciones. El empresa¬ 
rio tradicional aporta el capital y ileva a cabo, al mismo 
tiempo, las funciones propias de la direccidn; organi- 
zar, pianificar y controlar. En este tipo de empresiis se 
encuentran unidos, en una unica figura, el empresario- 
administrador, el empresario que asume el riesgo y el 
empresario innovador. El empresario moderno es quien 
crea una erapresa a partir de una idea innovadora sobre 
los procesos y productos, actuando asi como agente 
difusor del desarrollo econdmico. 

I El empresario establece los objedvos de la 
I organizacion, negocia con los distinlos factores 
I de la empresa y coordina las relaciones con el 
i entomo en el que esta desarrolla su actividad. 

A medida que surgen empresas de gran tamafio, se 
produce una separacidn de las funciones ciasicas del 
empresario. Por un lado, esta la figura del inversionis- 
ta. que asume los riesgos ligados a la promocidn y la 
innovacidn mediante el aporte de capital. Por otro, se 
consolida el papel del directive profcsionnl, especia- 
lizado en la gestidn y administracion de empresas. De 
esta forma, se produce una clara separacidn entre la 
propiedad y la gestidn efeedva de la organizacidn. 

Ell las grandes empresas la funcidn directiva es asu- 
mida colegiadamente por un grupo de directores que 
no tienen un poder ilimitado. ya que solo mantendran 
su posicidn mientras sean capaces de satisfacer a los 
agentes de los que depende la empresa, obteniendo 
beneficios suficientes como para retribuir al capital, 
atendiendo a la demanda de los clientes, cumpliendo 
los coinpromisos con los proveedores y realizando una 
tarea aceptada por la sociedad. 

S.I.e Tipos de organizacion empresarial 

Segiin su naturaleza juridica, las empresas se pueden 
dividir en (vease Esquema 5.1): 

• Empresa de propiedad individual; es la forma mas 
simple de establecer un negocio. En este caso, la 
empiesa pertenece a un individuo, quien tambien la 
dirige. El propietario re.spondera con lodos sus bienes 
personales por las perdidas en que incurra. 



Individual 

La persona fisica desempe/ia las 
actividades principales 

Colectiva 

Pertenece a un grupo de 
personas o socios 

Comanditaria 

Los socios comanditarios tienen 
responsabilidad limitada 

Responsabilidad limitada 

Los socios aportan capital 

Sociedad andnima 

Los aportes de los socios se 
dividen en acciones 

Cooperativa 

Los socios comparten riesgos y 
beneficios 


• Colectiva: la empresa pertenece a un gnipo de 
persona.? o socios, que aportan trabajo y/o capital y 
tienen una responsabilidad iiimitada. 

• En comandita o comanditaria: esta integrada 
por socios colectivos y socios comanditarios; la 
responsabilidad de estos ultimos se limita al capi¬ 
tal que aportan. Si el capital es aportado mediante 
acciones, se trata de una empresa en comandita por 
acciones. 

• De responsabilidad limitada: los socios aportan 
capital y solo son responsables por los aportes rea- 
lizudos. 

• Sociedad andnima; en estas empresas el capital 
estd dividido en pequenas partes iguales llamadas 
acciones. lo que faciliia la reunidn de grandes 
capitales. Cada socio accionista solo responde por 
el capital que ha aportado. Asf, al limitarse la res- 
ponsabilidad de los propietarios, existe una menor 
proteccion legal para los acreedores de la sociedad. 

• Cooperativa: en este tipo de empresas los socios 
aportan capita] y trabajo, y buscan satisfacer sus 
necesidades compartiendo riesgos y beneficios. 

j Las sociedades comerciales son aquellas que 
I han adoptado una de las formas previstas por el 
S Cddigo de Comercio y, por lo tanto, se inscriben 
I en el Registro Piiblico de Comercio. 

5.1.3 Ls scMvidad producliva de la empresa: 
decisiDnes clave 

Cualquiera sea el producto o servicio que ofrece una 
empresa, el empresario tiene que tomar diariamente 
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multiples decisiones sobre la actividad productiva, De 
todas ellas, las dos mas relevantes son; que cantidad 
pioducir de un determinado bien y como producirlo. 
En este capitulo nos centrai-emos en determinar que 
cantidad de un bien debe producir la empresa para tratar 
de maximizar los beneficios. Con respecto al modo de 
producir dicho bien, es dectr, los metodos que deben 
emplearse en la produccidn y la proporcidn en que 
deben usarsc los distintos factores, suponemos que los 
tecnicos determinan la tecnologfa rads eficiente y que 
esta es la que utilizard e! empresario, Ldgicamente, 
la forma en que se organice la actividad productiva se 
plasmard en los resultados de la empresa, que a su vez 
estaran condicionados por la naturaleza del negocio. 

I La actividad fundamental de una empresa es la 
i produecion, que consiste en la utilizacidn de los 
i factores productivos y de los inputs intermedios 
j para obtener bienes y servicios. 

Para explicar la relacidn enlre los recursos produc¬ 
tivos y el producto o servicio final obtenido, piensese, 
por ejemplo, en una fabrica de helados. Los factores 
productivos serdn los recursos naturales, los traba- 
jadores empleados y las dotaciones de capital fTsico 
utilizadas (edificios, equipos, instalaciones, etc.). Con- 
tando con estos factores, y con una serie de productos 
intermedios, la fabrica oferta sus productos, que se 
concretaran, basicamente, en helados. 


CuadfQ Econamia Ritllcada 1 

Las diez empresas que mas venden en la 
Hrpenlina. ana sa04 

Natnbre 

Ventos (millanes de pesas| 

YPF 

19.931 

Organizacion Techint 

19.765 

Cargill 

10.554 

Grupo Petrobras 

6.974 

Grupo Tsiefdnica 

6.050 

Bunge Argentina 

4.634 

Telecom 

4.494 

Grupo Carrefour 

4,300 

Esso 

3.906 

Grupo PauNman 

3,902 

Fuente: Revislu Mercado. 


I En Econorm'a el termino capital significa capital 
1: lisico, es decir, maquinas y edificios, y no capital 

I financiero. 

B.2 La funcion de produccidn 

Dada una cantidad fija de factores, la cantidad de pro¬ 
ducto que se puede obtener depende del estado de la 
tecnoiogia. Podemos describir la tecnologfa, esto es, el 
estado de los conocimientos tecnicos de la sociedad en 
un momento determinado, por medio del concepto de 
funcion de produecion. 

La funcion de produecion especifica la cantidad 
! maxima de un bien que puede producirse con 
; una cantidad dada de factores o insumos, y se 

define para un estado dado del conocimiento 
• tecnoldgico. 

Con el fin de unulizar la produccidn, tomemos como 
referencia el caso de una empresa que se dedica a la ela- 
boracidn de helado. Para ello utiliza dos factores pro¬ 
ductivos; el irabajo y el capital; este ultimo se concreta 
en el local y el equipamiento necesario para fabricar el 
helado. es decir, el producto o output. El empresario 
procurara preparai' la cantidad maxima de helado con 
una cantidad dada de factores productivos. Esta infor- 
macidn es facilitada por la funcion de produccidn. 

S.2.1 La funcion de produecion q el corfo plazo: 
faefores fijos q variables 

Muchos de los factores que se emplean en la produc¬ 
cidn son bienes de capital, tales como maquinarias, 
edificios. etc. Si quisieraraos aumentar la produccidn 
nipidamente, algunos de estos factores no podriun in- 
crementarse debido a que en el corto plazo son fijos. 
Lo contrario sucede con los factores variables, como 
el irabajo, cuya adquisicidn en mayores cantidades sf 
resulta factible en el corto plazo, 

I El corto plazo es un periodo de tiempo a lo 
I largo del cual las empresas pueden ajustar la 
I produccidn cambiando los factores variables, 

E tales como el trabajo y los inateriales. En el corto 
I plazo los factores fijos, como la planta y el 
I equipo, no pueden ajustarse plenamente. 
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M anilisis, consideremos que estamos 
Mtu^ando la evolucidn de la produccida de la fabrica 
Is antes mencionada, y que tan solo pueden producirse 
^smraiiacfehes eii las cantidades de trabajo utilizadas, per- 
’-^maneclendo constantes los demas factores productivos. 

• “ En la primera columna del Cuadro 5.1, aparece la 
cantjdad de trabajo que se ernplea en la produccidn de 
helado. La segunda columna muestra el prodiicto o pm- 
ductividad total (PT), esto es, la cantidad de helado que 
se obdene para diferentes niveles de trabajo. La tercera 
muestra los valores del producto o productividad mar¬ 
ginal del trabajo (PML). En la cuarta columna figura el 
producto medio o productividad media (PMe), 

El producto marginal {PML) mide la variacidn que 
tiene lugar en el producto total (PT) cuando se utiliza 
una unidad mas del factor variable (PML = APT/ AL). 
El producto medio (PMeL) se define como el cociente 
entre e! producto total y el ntimero de unidades fisicas 
del factor de produccidn variable {PMeL = PT/L). 


I 


I 

I 

I 


El producto marginal (PML) de un factor, por 
ejemplo, e! trabajo. es el producto extra que se 
obtiene cuando la cantidad de trabajo utilizada se 
incrementa en una unidad. 


PML = 


APT 

AL 


En la figura 5.1 se repre.senta la cantidad total de 
helado (PT) producida por la empresa que estamos 


analizando, la cantidad adicional producida por cada 
trabajador adicional (PML) y el nuraero medio de kilo.s 
de helado elaborados por cada trabajador (PMeL). 

Como puede observarse en la Figura 5.1 a), el produc¬ 
to total del trabajo arranca en el origen de coordenadas 
(pues si se utilizan 0 unidades de trabajo, se obtienen 
0 unidades de producto) y es creciente. Aumenta de 
forma continua a un ritmo creciente (conforme se 
incrementa la cantidad empleada de trabajo) hasta que 
se contrata el cuarto trabajador. En este moniento la 
curva del producto total tiene un punto de inflexion y 
pasa de aumentar a un ritmo creciente a hacerlo a un 
ritmo decreciente. En este mismo intervalo, el produc¬ 
to marginal es creciente (Figura 5.1 b), pasando de ser 
55 kilos de helado por semana (el coirespondiente al 
primer trabajador) a 131 kilos para el cuarto trabajador. 
A partir de este trabajador, la cantidad total de helado 
continua aumentando. pero a un ritmo decreciente hasta 
alcanzar un maximo (el masimo tecnico, M) cuando se 
emplean 10 trabajadores, y despues decrees. 

Como consecuencia de la forma de la curva del 
producto total, la curva del producto marginal inicial- 
mente crece hasta alcanzar un maximo (al nivel del 
punto de inflexion de la curva del producto total) y 
despue's decrece. Asi, el producto marginal del quinto 
trabajador es 119 kilos de helado, y continua dismi- 
nuyendo hasta alcanzar un valor nulo en el caso del 
decimo trabajador. Los valores del producto total y el 
producto marginal del Cuadro 5.1 aparecen “suaviza- 
dos” en la Figura 5.1. 


Cuadro S.l - Produclo lot 
Cantidad de trabajo 
(trabajadores a la semana) 

(L) 

il. marginal g media del trad 

Producto total 
(kilos de helado par semana) 
(FT) 

ajs 

Producto marginal 
(kilos de helado por trabajador) 
(PML) 

Producto medio 
(kilos de helado par trabajador) 
(PMeL) 

0 

0 

0 

0 

1 

55 

55-0 = 55 

55 

2 

142 

142 - 55 = 87 

71 

3 

250 

250- 142 = 108 

S3 

4 

3S! 

381 -250 = 131 

95 

5 

500 

500-381 = 119 

100 

6 

580 

580-500 = 80 

97 

7 

653 

653 - 5S0 = 73 

93 

8 

695 

695 - 653 = 42 

87 

9 

720 

720 - 695 = 25 

80 

10 

720 

720 - 720 = 0 

72 
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a) fa) 

El maximo sb aJcanza _ 





Como se deduce de los valores contenidos en el Cuadro 5.1, el producta total inicialmcntc aumenta a un ritmo crecicntc y lucgo lo hace 
de forma decreciente iiasta alcanzar un mziximo, a parltr del cunl decrece. En consecucncia, el praduclo medio prcsenta un comporta- 
mienio similar al de la productividad mai;ginal. El maximo de la curva del producto se dcnomina optima tccnico. 


? La curva de product© total muestra la relacion eiiu-e 
I la cantidad de un factor variable (el trabajo) y la 
1 cantidad de producto obtenida. La curva de producto 
marginal de un factor variable (el trabajo) muestrd el 
i aumento en el producto total como consecuencia de 
[ utilizur una unidad adicional de ese factor. 

La ley de los rendimientos decrecientes 
La justificacion del comportamiento observado en la 
Figura 5.1 descansa en la llarnada ley de los rendi¬ 
mientos decrecientes (presentada en el Capi'tulo I), 
que se reOere a la cantidad de producto adicional que 
se obtiene cuando se anaden sucesivamente unidudes 
adicionales iguales de un factor variable a una cantidad 
fija de lino o varies factores. Segiin esta ley, a partir de 
un cieno nivel de empleo (en el Cuadro 5.1, el cuarto 
trabajador) se obtienen cantidades de producto sucesi¬ 
vamente menores (en nuestro caso, de helado) al anadir 
dosis iguales de un factor variable (trabajo) a una can¬ 
tidad fija de un factor (por ejemplo, la planta), (vease 
Nota Complenientaria 5.1). 

f La ley de los rendimientos decrecientes establece 
que el producto marginal de un factor variable de 
1 produccidn disminuye, traspasado un cierto nivel, 
r al incrementarse la cantidad empleada de ese factor, 

I permaneciendo todos los demas factores constantes. 


Esta ley constituye una importante regularidad 
te'cnica generalmente observada, pero no goza de vali- 
dez universal. Con frecuencia solo se cumple despuds 
de haber anadido un numero considerable de dosis 
iguales del factor variable. Estos resultados se pueden 
justiRcar argumentando que el factor variable tiene 
cada vez menos cantidad de factor fijo con que operar. 
Por esta razon, a partir de un determinado momenio 
se van generando increnientos de producto cada vez 
menores. 

El producto o productividad media 

La ultima columna del Cuadro 5.1 muestra el producto 
medio (PMeL) del trabajo correspondiente a cada nivel 
de empleo de este factor. 

En la literatura econdmica, al producto medio 
del trabajo se lo suele denominar productividad del 
trabajo, e indica el nivel de produccidn que obtiene 
la empresa por unidad de trabajo empleada. De forma 
generica, el conceplo de productividad se asocia con 
el cociente entre el producto total y el numero de tra- 
bajadores (una media ponderada de factores produc- 
tivos). Precisaraente, el corto plazo se caracteriza por 
estudiar la productividad de un factor variable, esto es, 
la evoludon de la cantidad producida cuando uno de 
los factores permanece fijo y el otro varfa. 
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La rclacidn entre la curva de praducto total y Ia5 curviis de costos 


Caando la curva de producto total tiene su punto de otro creciente. Asi, pues, la curva de costa variable resulta 

inflexion, es decir, pasa de aumentar a un ritmo creciente ser la inversa de la curva de praducto total. La razdn de 

a otro decreciente, la curva de costo variable tarabien cam- este comportamiento descansa en la ley de los rentlimientos 
bia; deja de crecer a un ritmo decreciente para bacerlo a marginalcs decrecientes. 



Costo 

variable 


b) 


TRAMOI 
Rsndimicntos 
crecientes: 
los coslos 
crecen a ritmo 
decrecienlB 


TRAMO II 
RendimJeritos 
decrecientes: 

los coslos 
crecen a rilmo, 
creciente, 


Producto total 


La relacion entre productividad marginal del factor variable (trabajo) y los costos marginales puede estabiecerse esquema- 
ticamente como sigue: 


Cuando ia productividad marginal del trabajo 

BS... 

=> 

El costo marginal sera... 

creciente 


decreciente 

constante 


Constanta 

decreciente 


creciente 


Como compleniento de csta explicacion graflca c iatuitiva de la retacibn qac exi.sie entre la produccibn y los costos, en la Nola Complemeotaria 
5.3 se plantea una jusiificacibn analiiica de csta relacibn. 




La representacion grafica de los valores del producto 
medio {PMeL) contenidos en el Citadro 5.1 muestra que, 
al igual que ei producto marginal (PML), el producto 
medio aumenta inicialmente cuando se incrementa la 
cantidad de trabajadores y, a partir de cierto nivel (en 
el ejemplo considerado, el quinto trabajador), empie- 
ZQ a decrecer. El mdximo producto o productividad 
media se denomina dptimo tecnico. La Figura 5.1 b) 
muestra, ademas, que cuando el producto marginal es 
mayor que el producto medio, la curva de producto 
medio es creciente y, cuando es menor, la curva de 
producto medio es decreciente, de forma que, cuando la 
curva de producto marginal corta la curva de producto 
medio, esta alcanza su maximo. 


5.S.S La produccion q el largo plazo 

Si el producto que una empresa lanza al mercado expe- 
rimenta una demanda creciente, esta deseara aumentar 
la produccion. De forma inmediata la empresa puede 
hacer que la mano de obra existente irabaje boras 
extras, y tambi^n puede incrementar el niimero de em- 
pleados contratados. En un plazo algo mayor, y si con- 
tiniia la presidn de la demanda, la empresa se planteara 
la conveniencia de ampiiar las instalaciones e incluso 
de construir una nueva fabrica. 

i A largo plazo las empresas tienen la posibilidad de 
alterar la cantidad de cualquiera de los factores que 
emplean en la produccion, incluido el capital. 
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Precisamente, la distincion entre corto y lar};o pUizo 
en Econoinia se establece unicamente atendienda la 
existencia o no de factores fijos (Cuadro 5.2). 

Las propiedades tccnicas de la produccidn a largo 
plazo se determinan en torno al concepto de rendi- 
niientos de cscala. Escala signlfica el tamano de la 
empresa medido por su produccidn. 

Los reiidimientos dc cscala reflejan la respuesta 
del producto total cuando todos las factores se 
incrementan proporcionalmente. 


CuadfR S.g - El corfD plazti. el largo plazo 
II los reodiiiiieiiliis 



Evolucion de la 
produccidn cuando... 

Estudiamos... 

Corto plazo 

... uno de 

... ia productividad 


los factores 

de on factor 


productivos se 
mantiene (ijo y ei 
otro varia 

variable 

Largo plazo ... 

... todos 

... los 


' ios factores 

rendimientos 


productivos varian 

de escala de 


en la misma 

la funcion de 


proporcjon 

produccion 


Fijandonos en el comportamiento de la cantldad 
producida de un bien, diremos que e.xisten rendi- 
mientos o econoniias de escala crecientes cuando, 
al variar la cantidad utilizada de todos los factores en 
una determinada proporcidn, la cantidad obtenida del 
producto varia en una proporcidn mayor (por ejemplo. 
al duplicar las cantidades utilizadas de todos los facto¬ 
res obtenemos mas del doble del producto). En el caso 
considerado (Cuadro 5.3), las cantidades ernpleadas de 
capital y trabajo pasan respectivamente de una fabrica y 
16 empleados al doble, esto es, dos fabricas y 32 traba- 
jadores; mientras que la cantidad producida de helado 
pasa de 1.000 a 2.200 kilos. 


Cuadro S.g 

Factor capital 
(■) 

- Hendimlenla 

Factor irabalo 
(•) 

s de escala: 

Nivel de 
produccicn 

iin BiemplQ 
Rendlntientos 

1 

16 

1,000 


2 

32 

2.000 

Constantes 

2 

32 

1.700 

Decrecientes 

2 

32 

2.200 

Crecientes 

(•) Unidades ffsicas de factor (en nuesiro caso, la pliinta y el equipo 
necesario para producir iielndo). 


Asimismo, existen rendimientos constantes de 
escala cuando la cantidad utilizada de todos los fac¬ 
tores y la cantidad obtenida de producto varian en la 
misma proporcidn. Finalmente, diremos que existen 
rendimientos de escala decrccientes cuando, al variar 
la cantidad utilizada de todos los factores en una pro¬ 
porcidn determinada, la cantidad obtenida de producto 
varia en una proporcidn menor fvease Cuadro 5.4.). 

I La produccidn muestra rendimientos dc escala 
crecientes, decrecientes o constantes cuando 
un incremento proporcional de todos los factores 
( provoca en el producto un incremento mds 

S que proporcional, menos que proporcional o 
justamente proporcional. 


Cuadro 5.4 - Los rendlmi 

Si al multipllcar todcs Ids 
factores por un ntimero (n) la 
produccion se multiplloa por 
otro numero (m) 

enlas de escala 

Los rendimientos de escala son 

n es mayor que m (n > m) 

crecientes 

n es igual a m (n = m) 

constantes 

n es manor que m {n < m) 

decrecientes 


S.3 Los cosfos de produccion; el corfo 
q ellorgo plozo 

La produccidn implica la utilizacidn de inputs (factores 
productivos, materias primas y productos intermedios), 
lo cual genera un costo. El costo I’ient; deturminado 
por el valor de los factores atilizados por la empresa 
para produclr el bleu- La retribucidn de los factores 
que se emplean en la produccidn determinard los costos 
a los que se enfrenta el empresario. El nivel de costos es 
una variable importante para la empresa, pues, a partir 
del precio de venta de un determinado bien y, en conse- 
cuencia, del ingreso obtenido y del costo, el empresario 
decidird que cantidad de dicho bien debe producir. 

El beneficio de la empresa se define como la dife- 
rencia entre los ingresos totales y los costos totales. 
Por lo tanto, procurar reducir los costos al minimo es un 
requisito para ma.ximizar los beneficios, que es el obje- 
tivo de toda empresa. Asi, pues, en un entorno cada vez 
mds competitive, la reduccidn de los costos constituye 
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un elemento clave para poder fijar el precio a un nivel 
que permita competir en el mercado. For ello, el costo 
es una variable estrategica para la empresa. 

Costos contables y costos expiicitos 

Antes de analizar los distintos tipos de costos, debe se- 
nalarse que en Economia el concepto de costo utilizado 
es mas amplio que el empleado en ei ambito contable, 
el cunl se corresponde con el gasto monetario en que se 
incurre por la utilizacion de los factores productivos. En 
Economia, el concepto de costo relevante es el costo de 
oponunidad e incluye los costos expiicitos o contables 
y los implicitos o costos de los factores que no exigen 
un desembolso de dinero. Cuando la empresa contrata 
los recursos en el mercado, el costo monetario de e'stos 
coincide con el costo de oportunidad; en cambio, cuan¬ 
do se obtienen en el seno de la empresa, el costo conta¬ 
ble puede ser inferior al costo de oportunidad, pues el 
factor productivo en cuestion podn'a utilizarse en una 
actividad altemativa. 

I Los costos expiicitos son los costos de los factores 
I que exigen a la empresa un desembolso de dinero; 

I por ei contrario, los costos implicitos son aquellos 
I que no exigen a la empresa tal desembolso. 

Costos economicos y costos de oportunidad: 
un ejemplo 

Para explicar la diferencia entre costos contables o 
expiicitos, costos implicitos y costo de oportunidad 
recurrimos a un ejemplo. Supongamos que un pequeno 
fabricante de helado desembolsa 10.000 pesos por mes 
para pagar las materias primas que necesita y el sueldo 
de un empleado. Dado que utiliza un local de su propie- 
dad, no tiene que gastar dinero en alquiler, pero la suma 
mensual que pagan otras empresas por locales similares 
es de 5.000 pesos. Por otro lado, este pequeno empre- 
sario sabe que si se emplease como electricista (que era 
su profesidn) ganana 2.000 pesos al mes. 

Para calcular los costos totales en los que incurre 
lu empresa, empecemos por determinar los costos 
expiicitos o contables. Como se dijo, por las materias 
primas y sueldos paga mensualmente 10.000 pesos. En 
consecuencia: 

Costos contables = Costos e.xplicitos = 10.000 pesos 


Estos no son, sin embargo, todos los costos en los 
que incurre. Si bien la empresa no paga por udlizar el 
local, esta renunciando a los 5.000 pesos que podria 
obtener por darlo en alquiler, lo cual implica un costo 
de oportunidad. Asimismo, el empresario renuncia a 
2.000 pesos al mes por trabajar en su propia empresa en 
lugar de desempenarse como electricista. Por lo tanto; 

Costos implicitos = 5.000 pesos + 2.000 pesos 
= 7.000 pesos 

El costo de oportunidad en que el empresario 
incurre por dedicarse a producir helado, esto es, el costo 
econdmico, sera la suma de los costos expiicitos y los 
costos implicitos: 

Costo econdmico = Costos e.xplicitos + 

-I- Costos implicitos = 10.000 pesos + 7.000 pesos = 
17.000 pesos 

El costo econdmico incluye tanto los costos e.KpIici- 
tos como los implicitos, valorando los factores produc¬ 
tivos segun el criterio del costo de oportunidad. Este 
sera el concepto que utilizaremos al analizar los costos 
de produccidn en el resto del capitulo. 

I El costo econdmico considera el costo de 
I oportunidad de todos los recursos utilizados, esto 
i es, lo que todos los recursos podrian obtener en 
I su mejor uso alternativo. 

S.3.1 Los CDsfos a corfD plazo 

Al analizar los costos de produccidn, tambidn debe 
distinguirse entre e! corto y el largo plazo, pues existen 
distintos tipos de costos segun el plazo en que se tomen 
las decisiones, De hecho, el corto y el largo plazo se 
refieren a la perspectiva temporal considerada para ela- 
borar los planes de la empresa y guardan relacidn con 
la posibilidad de moditicar los factores fijos y reducir 
los costos de produccidn. 

Asf, por ejemplo, las instalaciones donde se ubica 
la fabrica de nuestro ejemplo y el eqiiipo necesario 
(raaquinaria, mobiliario, instalaciones, etc.) son facto¬ 
res fijos, pues a corto plazo no pueden adaptarse con 
facilidad a las fluctuaciones de la produccidn y, ade- 
mas, requieren un mantenimiento. Los costos que gene- 
ran los factores fiijos y que no dependen del volumen 
de produccidn se denominan costos fijos. De hecho. 
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las instulaciones iniciales de cualquier fabricu se calcu- 
lan con base en el volumen de actividad que se espera 
alcanzar en anos fiituros y es Idgico que al principio una 
parte de las instalaclones permanezca desocupada; no 
obstante, original] determinados costos (mantenimien- 
to. amortizacidn, etc.) que no dependen del volumen de 
produccion y que fotrnan parte de los costos fijos. 

For otro lado, los costos que varfan con el nivel de 
produccion y estan asociados a los factores variables 
son los costos variables. El costo total es la suma de 
los costos tijos y los costos variables. 

• Los costos BJos (CF) son los costos de los factores 
fijos de la empresa y, por lo tanto, a corto plazo son 
independientes del nivel de produccion. 

• Los costos variables (CV) dependen de la cantidad 
empleada de los factores variables y, por lo tanto, 
del nivel de produccion. 

, • Los costos totales (CT) son iguaies a los costos 
fijos mas los costos variables y representan el menor 
gasto necesario para producir cada nivel de output. 


CT=CF+CV 


Los costos marginales y los costos medios 

A partir del costo total se obtiene el costo marginal 
(CM), que mide la variacidn que se produce en el costo 
total cuando la cantidad producida se incrementa en 
una unidad. 

Anali'ticamente, el costo maiginal se expresa como 
sigue; 


Aq 


El costo marginal (CM) es el costo adicional 
! o extra ligado a la produccion de una unidad 
I adicional de un bien. La curva de CM tiene 
5 un tramo decreciente, alcanza un nu'nimo y, 

I posteriormente, tiene un tramo creciente. 

En terminos del Cuadro 5.5, el costo marginal nos 
dice que es lo que aporta al costo total de la fabrica la 
preparacion de un kilo de helado adicional. Asi, el costo 
marginal del primer kilo de lieiado es 22,5 pesos, que 
es la diferencia entre el costo total incurrido al producir 
una unidad y el costo total cuando no se produce nada; 


■ Cuadro S.S - L 
Produclo total 
produccion 
(kilos de helado) 

a 

OS CDSlOS 

Casio nio 
(pesos) 

CF 

de la oroduc 
Costo variable 
(pesos) 

CV 

clan de liela 

Costo total 
(pesos) 

CT 

da ('] 

Costo marginal 
(pesos) 

CM 

Costo fijo medio 
(pesos) 
CFMe 

Costo variable medio 
(pesos) 

CVMe 

Costo total medio 
(pesos) 

CTMe 

m/Bm 



45,0 

oo 

indefinido 


1 

45 


67,5 -^^ 7 ^ 22,5 

45,0 

22,5 

67,5 

2 

45 


80,0 12,5 

22,5 

17.5 

40.0 

3 

45 

45,0 

90,0 ~^ 10,0 

15,0 

15,0 

30,0 

4 

45 

52,5 

97,5 7,5 

11,2 

13,1 

24.3 

5 

45 

62,5 

107,5 =::;^-^ 10,0 

9,0 

12,5 

21,5 

6 

45 

77,5 

122,5 15,0 

7,5 

12.9 

20,4 

7 

45 

93,7 

138,7 • 16,2 

6,4 

13,3 

19,8 

8 

45 

115,0 


5,6 

14,3 

20,0 

9 

45 

143,7 

188,7 "^ 28,7 

5,0 

15,9 

20,9 

10 45 

177,5 

222.5 -^ 33,7 

4,5 

17,7 

22.2 


(*) Como iioui aclaaitoria sc prescman liis dcfuiicioncs Uc los distintos tipos de cos- CF » 45 pesos. 

to,s y, asimismo. sc evaliian para el c.aso de que se produzcan 2 kilo.s de iietado. Cr= 2,8 ■ 12,5 = 35 pesos. 

El! el caso del CM lo que se nude es el incremenlo eii el cQ»to tolal al pasar de CT = CF + CF = 45 + 35 pesos = BO pesos, 
producir 1 kilo de helado a producir 2 kilos de helado. Los dalos de esle cuadro CAt «* /ACTAq = (80 - 67,5) = 12,5 pe.sos. 
son consi,steiites eon los del Cuadro 5.1, si bien en el prcscnte cuadro la magnitud CFAIt' - CF/q — 45/2 = 22,5 pe.sos/kllo. 
que varla de fonna unitaria es la produccion y en el Cuadro 5.1 era la cantidad CVMe * CV/q = 35/2 = 17,5 pesos/kilo. 
dc trabajo. CTAte - CT/q = 80/2 = 40 pesos/kilo. 
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elio equivale a decir que se incuixe en unos costos fijos 
de 45 pesos. El CM de preparar ei segundo kilo de liela- 
do es 12,5 pesos, y sigiie disminuyendo hasta alcanzar 
un valor de 7,5 pesos; a partir de este valor el costo 
mai-ginal aumenta (Cuadro 5.5). 

Esta evolucidn del costo marginal se explica por la 
existencia de rendimientos crecientes en una primera 
fase, que hacen que e! costo marginal disminuya, pues 
ios nuevos trabajadores contratados anaden mas a la 
produccion que al costo. En una segunda fase, como 
ya se senald al estudiar el producto marginal, los rendi¬ 
mientos marginales son decrecientes, lo qtie justilica el 
aumento de los costos marginales a partir de un cierto 
nivel, pues los nuevos trabajadores disponen de menos 
capital (edificios, instalaciones, etc.) para trabajar y su 
productividad se reduce; esto lleva a un aumento de los 
costos marginales. 

La forma en “U” de la curva de costos marginales 
a corto plazo, que presenta un tramo decreciente hasta 
alcanzar un nu'nimo y un tramo creciente a partir de este 
nivel minimo, descansa en la ley de los rendimientos 
decrecientes (vease Figura 5.2). 



El cDsto marginal (CA't) corta ul costo total medio (CTMe) y el 
costo variable medio (CVWe) cn sos mfnimos respectivos. 


Los costos meclios o unitarios 
Los costos medios son los costos por unidad de pro- 
duccidn. El concepto de costo medio se puede aplicar 
a las categorfas de costos antes sehaiadas, esto es, a los 
costos fijos, variables y totales. 

El costo fijo medio {CFMe) es el cociente entre el 
costo fijo (CF) y el nivel de produccion; el costo varia¬ 
ble medio {CVMe) es el costo variable (CV) dividido 


por el nivel de produccion, y el costo total medio 
(CTMe) es el costo total (CT = CF + CV) dividido por 
el nivel de produccion u output {q). 

De forma analitica, estas definiciones pueden expre- 
sarse como sigue: 



I La curva del costo fijo medio (CFMe) muestra 

e 

i como este costo disminuye conforme aumenta la 
I produccion. 

Las curvas CTMe y CVMe tienen en esencia la misma 
forma y pueden describirse como curvas de costo medio 
en forma de “U”. Tal como se sefialo en el caso de la 
curva de costo marginal, la justificacion de esta forma en 
“U” descansa en la ley de los rendimientos decrecientes 
y, en particular, en la forma de la curva del PMe. 

EI costo total medio (CTMe) se define como el cos¬ 
to total dividido por el niimero de unidades producidas 
(Cuadro 5.5), y nos dice lo que cuesta en promedio cada 
unidad de producto. En el caso de la fabrica de helado, 
el CTMe sera el costo medio de un helado, informacion 
que se tendra en cuenta para fijar el precio por unidad de 
producto. El costo total medio varfa cuando se altera el 
nivel de produccion. Al aumentar el mimero de kilos de 
helado que se elaboran, el costo total aumenta de mane- 
ra continua, pero el costo por unidad de produccidn 
(costo total medio), esto es, el costo medio de un kilo de 
helado, primero disminuye, despues alcanza un mmimo 
y, posteriormente, crece. (En terminos del Cuadro 5.5, 
el costo medio de preparar un kilo de helado pasa de 
67,5 pesos a un mmimo de 19,8 pesos). Como muestra 
la Figura 5.2, la curva de costos medios tiene forma 
de “U”, lo que se expUca, como vimos al estudiar la 
evolucidn del producto medio, por la existencia de ren¬ 
dimientos crecientes en una primera fase y decrecientes 
en una segunda fase. 

El fondo de la forma de “U”, esto es, la cantidad 
donde se alcanza el nu'nimo de la curva de costo total 
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medio, suele denominarse escala uRciente de la empre- 
sa. Si se produce una cantidad mayor o menor que esta, 
el costo total medio es superior al mi'nimo. 

I La escala minima eficiente cs la cantidad de 
I produccidn que minimiza el costo total medio. 

La relacion entre los costos mcdios y los costos 
marginales 

La relacion entre los costos medios y los costos margi- 
nales se recoge en la Figura 5.2 y en el Cuadro 5.6. Si 
la produccidn de una unidad adicional hace disminuir 
el costo medio, el costo marginal sera inferior al costo 
medio. Por otro lado, si la produccidn de una unidad 
adicional hace que aumenten los costos medios, el costo 
de esa unidad (costo marginal) sera mayor que el costo 
medio. Por consiguiente, la curva de costos marginales 
ha de cartar la cur\’a de costos medios en su muiinio. 
Esta relacion entre el costo medio y el costo marginal 
nos dice que una empresa que pretenda alcanzar el 
costo medio mfnimo deherd situarse en aquel nivel de 
produccidn para el ciial el costo marginal es igual al 
costo medio. 

Siempre que el costo marginal sea menor que 
el costo medio, este ultimo sera decreciente. 
Siempre que sea mayor que el costo medio, este 
ultimo sera creciente. 

5.3.B Las cDsfos medios s isrgo piszo y los 
rendlmienl'os de escaio 

Al analizar la produccidn se habld de rendimientos o 
econorm'as de escala (vease apartado 5.2.2) con relacion 
a la posibilidad de que la empresa alterase las cantida- 
des utilizadas de todos los factores productivos (vease 
Apendice A). A este concepto tambien se puede llegar 
a partir del analisis de la curva de costos medios a 
largo plazo. En la Figura 5.3 se preseiUan los tres tipos 
posibles de rendimientos (crecientes, decrecientes y 
constantes) y las curvas de CMeL correspondientes. 

• La empresa a) presenta una curva de costos medios 
decrecientes, de mode que una e.xpansidn de la 
produccidn va asociada a una reduccidn del costo 
unitario. Si se suponen constantes los precios de 
los factores, una disminucidn del costo unitario es 


consecuencia de que el producto crece mas rapi- 
damente que las cantidades requeridas de factores 
productivos. Con frecuencia, al referimos a este tipo 
de empresa, decimos que disfruta de rendimientos 
de escala crecientes o economi'as de escala. 

• En el caso de la empresa b) se observe que, con- 
forme aumenta la produccidn, tiene lugar un incre- 
mento de los costos medios por unidad de producto. 
Si suponemos de nuevo que los precios de los fac¬ 
tores son constantes, el incremento en los costos se 
debe al hecho de que el producto aumenta menos 
que proporcionaimente respecto del incremento de 
los factores. En este caso habra rendimientos de 
escala decrecientes o deseconomias de escala. 

• El caso c) representa una empresa de costos cons¬ 
tantes, en la que los costos medios por unidad 
de producto no vaifan al cambiar el volumen de 
produccidn. Aqui el producto y los factores pro- 
ductivos varian en la misma proporcidn, y se dice 
que la empresa muestra rendimientos de escala 
constantes. 

La e.xistencia de costos medio.s constantes puede 
explicarse a partir de la hipdtesis de la reaplicacidn o de 
replica, en el sentido de que, si todos los factores pro¬ 
ductivos pueden varitir libremente, siempre es posible 
incrementar el producto en un multiplo entero, aumen- 
tando la cantidad de cada uno de los factores empleados 
en ese mismo multiplo. 

La forma en “U" de la ctiiTa de costos medios a 
largo plazo de la Figura 5.4 se debe a que se supone que 
la empresa experimenta, para distintos niveles o tramos 
de output, economias de escala, rendimientos de escala 
constantes y deseconomias de escala, respectivamente. 

I La curva de costos medios a largo plazo tiene 
una forma de “U” mucho mas abierta que la 
I curva de costos medios a corto plazo. 

I La forma de la curva de CMeL se describe 
en funcidn de las economias y deseconomias 
de escala. Cuando hay rendimientos de escala 
crecientes, el CMeL disminuye conforme aumenta 
el nivel de produccidn; cuando hay rendimientos 
de escala decrecientes, el CMeL es creciente; 
cuando hay rendimientos constantes de escala, el 
CMeL es piano. 
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q = f (escaia) 

q 

q = ^ (escala) 

q = ^(escafa) 

Escala 

Escala 

Escala 

CMeL 

C/Wei. 

1 CMeL 

\ 

CMeL 



/ 




CMeL 

q 

Q 

q 

Produccion 

Produccion 

Produccion 


a) 

Rendimtenlos crecientes de escala 
0 economlas de escala. 


b) 


Rendimientos decrecientes de escala 
0 deseconomfas de escaJa. 


c) 

Rendimientos constantes 
de escala. 






Ciiiindo hay rcndimieiuos crecientes los CMeL decrecen (gralico a); si los rendimientos son decrecienles los CMeL crecen (grdficn b), 
y si existen rendimientos constantes los CMeL son constantes (grafico c). El panimelro de escala es el niimero por ei que se multiplica 
la cantidad de todos los factores de produccidn a partir de una tleterminadtt escala de aplicacidn de estos. 


CMe 


CMeC 
con fabrica 


de 

escala 


CMeC 
con fabrica 


CMeC 
con fabrica 


constantes 
de escala 


CMeL 



de 

escala 


0 


Produccitin 



Debido a que en el largo plazo la empresa liene mas flexibilidad, los costos medios de corto plazo estan por cncima de los costos medios 
de largo plazo. 
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De su dcfinicion se deduce que el costo medio es, en ter- 
minos geome'tricos, la pcndicnle dc los radios vcctores 
trnzodos desde el origen dc coordenadas a cada uuo de 
los puntos de la curva de costos totales (vease Apendice 
Capitulo 1). Eslas pendientes cn una primera Ease disminu- 
yen y posicriarmeiue aumeman (Figura I). 

For otro lado, el costo marginal, ACT/Aq, viene dado por 
la pendieiite de la tangente a cada uno de los puntos de la 
curva de costos totales (o variables). Las curvas de costos 
medios y marginales tienen forma de “U”, pues tanto las 
pendientes de los radios vectores respectivos (en el caso de 
los costos medios) como la pendiente de la tangente a la 
curva en cada uno de sus puntos (es decir, el costo marginal), 
en primer lugar decrecen, luego alcanzan un mlnirao (que en 
el caso de la curva de costo marginal se corresponde con el 
punto de inflexion de la curva de costo total) y, fmalmente, 
durante otro tramo, crecen. 

La Figura I muestra la relacidn entre CT y CTMe. Pans 
cualquier nivel de produccion, tal como o gi- poderaos 


obtenor la curva de CTMe midiendo la pendiente del radio 
vector trazado desde el origen hasta el punto correspon- 
diente sobre la curva CT. AI nivel de produccion los cos¬ 
tos totales medios alcanzan su mfnirao, puesto que, liasta 
el punto C, la pendiente de cualquier radio vector trazado 
hasta la curva CT va disminuyendo y, a partir del punto C, 
comicnzsi a aumentar. 

La Figura II muestra la relacidn entre CTy CM. La curva 
de costo marginal se deriva de las respectivas pendientes de 
las tangentes trazadas a la curva de costo total a diferentes 
niveles de produccion, tales como q^, q^, q^ y q^. Los cos¬ 
tos marginales alcanzan su punto minimo en el punto de 
inflexion B sobre la curva CT, a una tasa de produccion q^. 
Obsdrvese que al nivel de produccion q^, la tangente a la 
curva de CT en el punto C es tambien el radio vector trazado 
desde el origen. De esta raanera, a este nivel de produccion, 
el CM y el CTMe seran iguales. Elio implica que la curva de 
CM corta la de CTMe en el minimo de esta, ya que en ese 
punto ambos costos coinciden (vease Figura 5.2). 


Figura I 


Figura II 











S.4 Las decisiones de produccion de lo 
empresa q la maximizacidn de Ids Peneficios 

La decision basica que toda empresa debe tomar es la 
cantidad que producira, y esta dependera del precio 
al que pueda venderla y del costo de produccion. En 
el proceso que sigue para determinar la cantidad de 


producto que colocara en el mercado, la empresa se 
guia por el deseo de maximizar los benetlcios, defini- 
dos como la diferencia entre los ingresos totales y los 
costos totales; 


Beneficio (B)= Ingresos rotates (IT) 
~ Costos totales (CT) 


[5.IJ 
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El ingreso total (IT) se calcula multipiicando el pre- 
cio de venta del producto o servicio (P) por el numero 
de unidades vendidas (q). 

En este apartado se analizan los principios generales 
que guian a toda empresa en su intento de maxiinizar 
los beneficios. Como veremos en el Capitulo 6, estos se 
particularizan de distinta forma segun el tipo de mercado 
en el que actue la empresa, esto es. competencia perfecta, 
monopolio, oligopolio o competencia monopolista. 

Los benelicios economicos y los beneficios contables 

La difercncia entre coslo economico y costo contable 
prescntada en el apartado 5.3 detennina que tambien 
debamos distinguir entre beneficio economico y bene- 
ficio contable. 


La Figura 5.5 muestra la diferencia entre el bene- 
ticio economico y el beneficio contable que, como ya 
se ha senalado, se debe a que el beneficio contable no 
tiene en cuenta los costos imph'citos (en el ejemplo 
analizado son de 7.000 pesos). Este hecho explica 
que noimalmente el beneficio contable sea mayor que 
e! beneficio economico. Para que un negocio resulte 
rentable desde un punto de vista economico el ingreso 
total debe cubrir todos los costos de oporiunidad, tanto 
los explicitos como los implicitos. 

Las diferencias entre beneficio contable y beneficio 
economico aconsejan evaluar con rigor lo que signi- 
fica que el beneficio economico pueda ser negative, 
nulo o positivo, tema que se aborda en el subepigrafe 
siguiente. 


I El beneficio ecunomicu es el ingreso total menos 
I el costo total, incluidos los costos explicitos y 
I los implicitos. El beneficio contable es igual al 
I ingreso total menos el costo e.xplicito total. 


El beneficio economico incluye, por lo tanto, el costo 
de oportunidad de todos los recursos utilizados, eslo es. 
lo que todos los recursos podnan obtener en su mejor uso 
altemativo. De esta forma el calculo del beneficio eco- 
noraico permite comparar lo que obtienen los recursos 
utilizados por la empresa con aqiiello que esos mismos 
recursos podnan obtener si se empleasen en su mejor 
opcidn akemativa, Asi, para explicar el comportamiento 
de la empresa desde un punto de vista economico, es 
precise utilizar el concepto de beneficio economico. 

Voiviendo al ejemplo presentado en el apartado 5.3 
sobre el pequeno fabricantc de helado, y suponiendo 
que mensualmente este obtiene unos ingresos totales de 
19.000 pesos, resulta interesanie analizar las diferencias 
entre el beneficio economico y el beneficio contable. 
Recudrdese que el costo explicito o contable en que 
incum'a el fabricante de helado era 10.000 pesos y que 
los costos implicitos eran de 7.000 pesos. De esta forma 
las diferencias entre el beneficio economico y el benefi¬ 
cio contable pueden expresarse como sigue: 


Beneficio 

_ Ingreso 

Costos 

9.000 

contable 

~ total 

explicitos 

pesos 


Beneficio 

economico 


Ingreso 

total 


Costo total 
de 

oportunidad 


2.000 
pesos I 


C6mo ve un economlsta 
una empresa 


Como ve un contador 
una empresa 




En Econom/a se incluyen todos to.s costos de oportunidad 
cuando sc anuliza una empresa, mientras que desde una pers- 
pectiva conuible solo sc iniden los costos explicitos, Por ello el 
beneficio economico es menor que el beneficio contable. 


S.4.1 La maximizacion de los beneficios ij los 
ingresos marginales 

La maximizacion de los beneficios se alcanza cuando la 
diferencia entre los ingresos totales y los costos totales 
es maxima. Como se desprende del analisis de la Figura 
5.6, la diferencia positiva maxima entre los ingresos to¬ 
tales y los costos totales se logra en el punto en el cual 
la pendtente de la curva de ingresos totales es igual a 
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La enipresa niaximizaclora de beneficios producira aquella 
cantidad para la cuai ia diferencia positiva entre el ingreso 
cosai (IT) y el casta total (CL) sea maxima. Eit esta .situacion 
el tngreso marginal es igual al costo marginal. En terminos 
grdficos el CM se micle por la pendiente del CT y el IM por la 
pendiente del /Tl El benefieio es ma.Kimo cuaiido se igiialan 
ambas pendientes. 


ser mayor que su costo marginal. Porotro laclo, siempre 
que el ingreso marginal sea menor que el costo margi¬ 
nal, sera posible aumentar los beneficios reduciencio 
el nivel de produccidn. En consecuencia, la empresa 
unicamente maximizara su benefieio en aquel nivel de 
produccidn en el que se equilibren el ingreso marginal 
y el costo marginal (Ape'ndices B y C). 

El nivel de produccidn que maximiza el benefieio 
o nivel de produccidn dptimo tiene lugar cuando 
el ingreso marginal es igual al costo marginal, 
esto es, cuando se cumple que IM = CM. 

S.4.2 La maximizacion de Ids beneficios: 
las decisiones de produccian 

Para evidenciar la relacidn existente entre las decisiones 
de produccidn por parte de la empresa y los beneficios, 
retomemos la ecuacidn 5.1 del texto: 


la pendiente de la curva de cosios totales. Dado que la 
pendiente de una curva mide el cambio experimentado 
por la variable representada en el eje de ordenadas 
cuando cambia la variable representada en el eje de 
abscisas, en realidad la maximizacion del benefieio lo 
que exige es que el costo marginal {Ci\T) sea igual al 
ingreso marginal (IM). 

El ingreso marginal se define como el cambio del 
ingreso total que se produce cuando se altera en una 
unidad la cantidad producida. 


Variacidn del ingreso total 

IM = derivado de la venta de = ——; 

A/7^ 

1 unidad mas de producto 


Asi, pues, toda empresa que trata de maximizar su 
benefieio lanzara al mercado aquella cantidad de pro¬ 
ducto para la que se cumpla la siguiente condicidn; 


Ingreso marginal = costo marginal 


La empresa maximiza su benefieio total en el pun- 
to en el que no es posible obtener ningun benefieio 
adicional incrementando la produccidn, y esto ocurre 
cuando la ultima unidad producida anade lo mismo al 
ingreso total que al costo total. Observese que la empre¬ 
sa incrementa el benefieio total siempre que el ingreso 
adicional generado por la ultima unidad vendida resulte 


Benefieio (B) = Ingresos totales (IT) - Costos totales (CT) 

Con rcspecto a esta expresidn cabe plantear tres 
posibilidades; 

1. Beneficios normales. 

2. Beneficios extraordinarios. 

3. Perdidas. 

1. Beneficios normales o nulos (IT = CT = > B = Q) 

Cuando la empresa logra igualar los ingresos totales y 
los costos totales, el benefieio es igual a cero y se dice 
que obtiene beneficios nonnales o contables, pues los 
costos totales comprenden todos los costos de produc- 
cidn, incluido el costo de oportunidad del capital y la 
gestidn aportada por los propietarios de la empresa. 

Para presentar el analisis de la maximizacion de 
los beneficios en tdnminos unitarios o medios, tal 
como hemos llevado a cabo el estudio de los costos, 
dividamos los ingresos totales y los costos totales por 
la cantidad producida por la empresa. De esta forma 

( CT 'l 

obtenemos, por un lado, el costo medio CMe = -J 

y, por otro, los ingresos medios (IMe), que equivalen 
al precio de mercado: 


IT 

Pa 

1 

II 

II 

II 

"a 


(I 
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De esta forma, si IT = CT, resulta tambien que IMe 
= CTMe. O, lo que es lo mismo, que P = CTMe. Asi, 
pues, la empresa obliene beneficios normales o nulos 
cuanclo el precio es igual al coslo total medio. 

I Un beneBcio economico normal o nulo 
I signitlca que la empresa obtiene lo mismo que 
I lo que obtendri'an los recursos utilizados en su 
I mejor opcion altemativa. 

2. Beneficios extraordinarios ilT > CT = > B > d) 

La segunda posibilidad es que los ingresos totales scan 
superiores a los costos totales. En este caso diremos 
que la empresa obtiene beneficios extraordinarios, en 
el sentido de que son superiores a los normales de la 
explotacidn. 

En te'rminos uaitarios o medios, que la empresa 
obtenga beneficios extraordinarios equivale a decir que 
el ingreso medio, o sea, el precio, es mayor que el co.sto 
total medio, IMe > CTMe, o que P > CTMe. As! pues, 
cuando el precio de mercado es superior al coslo total 
medio, la empresa obtiene beneficios extraordinarios. 

I Un beneficio economico positive o 
t extraordinario significa que la empresa obtiene 
I mas beneficios que ios que obtendrian los 
I recursos por elia empleados en su mejor opcion 
I altemativa. 

3. Perdidas (IT < CT = > B < 0) 

La tercera posibilidad surge cuando los ingresos totales 
son inferiores a los costos totales y, por lo tanto, la em¬ 
presa incurre en perdidas. Esta situacidn, en terminos 
unitarios, equivale a que P < CTMe. 

El caso en el cual la empresa experimenta perdidas 
merece ser analizado con mas detalle. Para ello recor- 
demos que, en el corto plazo, los costos totales tienen 
dos componentes, los costos fijos y los costos variables: 
CT = CF + CV. En consecuencia, a partir de [5.1] ten- 
dremos que: 


CF + [CV -IT]= Perdidas 


I Las perdidas o un beneficio economico 
I negative no significa que la empresa tenga 
I pdrdidas desde el punto de vista contable, sino 
I simplemente que obtiene menos beneficios que 
I los que podn'a obtener utilizando los recursos en 

g 

I la mejor opcion altemativa. 

Las perdidas y la produccidn 

Si tomamos corao referencia lu ecuacion anterior y 
compariunos las perdidas con los costos fijos, obtene- 
mos tres situaciones alteniativas que debemos analizar 
para determinar en que casos al empresario, aunque 
incurra en perdidas, le convendra producir. 

• Perdidas mayorcs que los costos fijos. Esta 
situacion se dara cuando CV > IT. o sea, cuando 
CVMe > P. Asf, pues, cuando el costo variable 
medio sea mayor que el precio de mercado, las per¬ 
didas en que incurra la empresa seran mayores que 
los costos fijos; por lo tanto, deberia cerrar. Dado 
que CVMe > P, la empresa incurrira en mayores 
perdidas produciendo que si dejara de producir y 
solo tuviera costos fijos. 

• Perdidas igualcs a los costos fijos. Esto es lo 
que ocurrira cuando el CV = IT, lo que equivale a 
decir que el CVMe = P. Cuando el precio es igual 
al costo variable medio, los ilnicos costos que que- 
dan por cubrir son los fijos. En esta situacidn, a la 
empresa le sera indiferente producir o no, ya que 
si decide hacerlo, las perdidas en que incurra seran 
iguales a los costos que tendna que soportar si no 
produjera. 

• Perdidas menores que los costos fijos. Una 
empresa incurrira en petxlidas inferiores a los cos¬ 
tos fijos cuando CV < IT, esto es, cuando CVMe < 
P. Si el precio de mercado es mayor que el costo 
variable medio, quiere decir que en parte se estdn 
cubriendo los costos fijos, de forma que las perdi¬ 
das en las que se incurre al producir son inferiores 
a los costos fijos. En esta situacidn, el empresario, 
aim teniendo perdidas, decidira producir. Su deseo 
de maximizar los beneficios lo lleva a minimizar 
las perdidas, es decir, a cubrir parte de los costos 
fijos, pues tendn'a que afrontarlos aunque dejara de 
producir. 
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En el te\to se ha presentado el concepto cle costos de 
largo plazo y el analisis se ha centrado en la relacidn 
entre los costos medios de corto plazo y de largo plazo 
y en los rendimientos de escala. En este ape'ndice el en¬ 
tasis se pone en el analisis graftco de los distintos tipos 
de costos de largo plazo y su relacidn con los costos de 
corto plazo. 

a.fl.1 Los COSMOS de largo plazo 

La curva de costos totales de largo plazo (CTL) se ob- 
tiene suponiendo que la empresa tiene tiempo suficien- 
te, dados unos precios concretes de los faccores, para 
ajustar la cantidad empleada de cada factor productive 
de forma que alcance el costo de produccidn mas bajo 
posible (Figura 5.A.I). Esta senda de expansion de la 
empresa, o curva de planificacidn de costos, que se ob- 
tiene uniendo puntos tales como el A, el 6 y el C, es la 
envolvente de las curvas de costos totales a corto plazo 
(CTC) en el mmimo nivel de costo para cada ntvel de 
produccidn, esto es, para cada planta especifica. Las 
curvas CTCj, CTC 2 y CTCj conresponden a tres tama- 
nos distintos de planta. 


B.fi.2 Los costos medios de largo plazo 

Para deducir la curva de costos medios de largo plazo 
(CMeL) supongamos que la empresa esta produciendo 
a corto plazo un volumen de producto cj^, utilizando las 
cantidades deseadas de factores (Figura 5.A.2L Si aho- 
ra decide producir c/i, dentro del corto plazo solo podra 
hacerlo alterando la cantidad utilizada de factores varia¬ 
bles. A medida que el tiempo se e.xtiende hacia el largo 
plazo, podra tambien adaptar las cantidades de factores 
fijos a la nueva produccidn, es decir, podra elegir el ta- 
mano mas adecuado de la planta o fabrica. Esto indica 
que los costos totales de producir ryj seran mayores a 
corto que a largo plazo, debido a esa limitacidn en el 
uso de factores a la que se enfrenta la empresa. 

De esta forma resulta que, si una empresa desea variar 
su produccidn de a q, (Figura 5.A.2) sin ajustar su 
planta y equipo, no minimizara los costos. La cantidad 
q, puede producirse al costo representado por el punto C, 
pero solo si la dimension de la planta y la organizacidn 
se ajustan a esa cantidad; si se produce q, con una planta 
adaptada para producir el costo sera superior. En par¬ 
ticular, seria el representado por el punto B. 




Producclon 



La curva dc costos totales de largo plazo (CTL) es la tatigeiite 
0 etvvolvente de las curva.s de costos totales a corto plazo 
(CTO. 



La curva de costos medios de largo plazo, CMeL, muestra el 
costo medio mmimo de producir cada cantidad. A cada tamatio 
de la planta le correspotide una curva de costo total medio de 
cotio plazo, que muestra los costos medios de produccidn, uti¬ 
lizando un tamuno dado de ia planta y variando las cantidades 
de factor variable. 
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De acuerdo con lo senalado, se infiere, por un lado, 
que cada panto de la curva de costos de largo plazo ha 
de representar una combinacidn optima de factores, en 
el sentido de que resulta un costo por unidad de pro- 
ducto inferior al que se producin'a utilizando cualquier 
otra combinacidn y, por otro, que los costos de corto 
plazo estaran por encima de los costos indicados por la 
curva de costos de largo plazo, excepto en aquel punto 
que representa el nlvel de produccidn para el que fueron 
disefiados la planta y el equipo, Ademas, conforme nos 
aiejemos de la proporcidn optima de factores, mayor 
sera la divergencia entre los costos medios unitarios de 
corto plazo y de largo plazo. 

La curva de costo medio de largo plazo 
{CMeL) muestra el costo medio mmimo de 
produccidn cuando todos los factores productivos 
son totalmente variables. 

En ierminos graficos, se observa que la curva de 
costos medios de corto plazo es tangente a la curva de 
costos medios de largo plazo en aquel nivel de produc¬ 
cidn para el cual la cantidad de factor fijo es la apro- 
piada, mientras que permanece por encima de ella para 
todos los deraas niveles de produccidn. La curva CMeL 
aparece asi como la curva envolvente de las curvas de 
costos medios de corto plazo. 

Si repetimos el proceso para cualquier otro nivel de 
produccidn, se comprueba que cada punto de la curva 
CMeL estd asociado con una curva de costos de corto 
plazo. La Figura 5..A.3 muestra que, cuando la curva 
CMeL tiene forma de “U”, cada curva de costos medios 
de corto plazo toca dicha curva en un punto y permane¬ 
ce por encima de ella en todos los deraas. Los puntos de 
tangencia entre la curva CMeL y las distintas curvas de 
costos medios de corto plazo se encontraran en el iramo 
descendente de las respectivas curvas para niveles de 
produccidn inferiores al mi'nimo de la curva de costos 
medios de largo plazo, y en el tramo ascendente de 
dichas curvas para niveles de produccidn superiores al 
mfnimo. Por lo tanto, de todos los puntos de tangencia, 
solo uno se corresponde con el im'nlmo de ambas cur¬ 
vas. A este punto se lo denomina dimension optima. 

5.l].3 La curva de cosl'o marginal de largo plazo 

As! como a pardr de la curva de costos totales de largo 
plazo hemos trazado la curva de costo medio de largo 


plazo, tambien podemos trazar la curva de costo margi¬ 
nal de largo plazo. 

\ La curva de costo marginal de largo plazo 
I (CML) muestra el costo adicional necesario para 
I obtener una unidad mas de produccidn cuando 
i todos los factores son totalmente variables, de 
I forma que estos se pueden modificar dptimamente 
I a fin de minimizar los costos. 

Si se comparan el CML y el CMC, puede argumen- 
tarse que el CML sieinpre aumenta a un ritmo mas lento 
que el CMC de una planta cualquiera (Figura 5.A.3). La 
justifjcacion de este hecho radica en que a largo plazo 
los rendimientos decrecientes son menos importantes, 
pues pueden aumentarse tanto los factores fijos como 
los variables cuando se incrementa la produccidn. 

En este sentido, debe senalarse que el CMC que 
corresponde a una planta Hja cualquiera (por ejemplo, 
C/V/C| en la Figura 5.A.3) sera inferior al CML en los 
niveles de produccidn bajos, pero superior en los nive¬ 
les de produccidn alevados cuando los rendimientos 
decrecientes sean importantes. 

La curva de CML tiene la misma relacidn con la 
CMeL que la curva de costo marginal de corto plazo 
con ia curva de costo total medio de corto plazo. Asi, 
cuando la curva CML se encuentra por debajo de CMeL, 
esta es descendente, mientras que si se encuentra por 
encima, la curva CMeL es ascendente. Ambas curvas se 
cruzan en el mfnimo del CMeL (Figura 5.A.3). 



Ampliainos la gama de curvas dc costos medios de cono plazo 
(CMeO que apareciaii en la Figura 5.A.2 y presentamos dife- 
rentes curvas de coslo.5 medios y marginales de cono y largo 
plazo. La curva de CML corta en su mfnimo la curva de CMeL, 
coincidiendo, obviaracnte, con un determinado mfnimo de las 
curvas de corto plazo. El punto D es la dimension optima. 
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Corto plazo 


La relacion entre la teon'a cle la produccion y la dc los costos 
se explicita al analizar la funcidn de produccion de corto 
plazo y la ecuacidn de costos definida para unos precios 
concretes de los factores. Para haccr compatible la expo- 
sicidn con la realizada en el Ape'ndice B, supongamos gue 
la funcidn de produccion de corto plazo cs q =f (L, K). 
dondc L es la cantidad empleada de trabajo y K denota que 
el volumen de capital esta dado. Siendo iv el precio del tra¬ 
bajo y r el precio del capitjti, el costo total (CT) de emplear 
cualquier volumen de Ly K, as(coma las demtis ecuaciones 
de costo, se pueden expresar como sigue: 



y costo marginal tendran forma de “U" a causa de la forma 
de “U" invertida que presentaban las curvas dc productivi- 
dad media y marginal del factor variable (Figura 5.1 b). 

A la vista de estas ecuaciones, cabe destacar dos 
hechos: 

1. Los costos marginales de la empre.sa solo incorporan 
costos variables. 

2. La forma en “U” de las curvas de costos de corto plazo 
no se debe ai hecho de que exista un factor fljo, sino a quo 
los rendimientos del factor son variables. 



Largo plazo 

[5.A.I j ^ largo plazo, la funcidn de produccion se expresara como 

q =f (L, K), y la ecuacidn de costo total se escribini como 
sigue: CTL = wL + rK. De esta forma podemns expresar el 
[5..A.2] costo medio y el costo marginal de largo plazo (definido 
este como la derivada del costo total) del modo siguiente: 


donde PMeL denota la productividad media del trabajo. 



La definicidn del CM como la derivada del CT con 
respecto a la cantidad producida, facilita presentar el CM 
como el cociente entre el costa unitario del trabajo (el sala- 
rio H') y el producto marginal del trabajo (PA/L). Al analizar 
estas ecuaciones se evidencia que la forma concreta de las 
distintas curvas de costo de corto plazo dependera de los 
rendimientos de la funcidn de produccion de corto plazo de 
la empresa. En concrete, las curvas de costo medio variable 



Asi, pues, el costo medio resulta ser la suma de los 
cocientes entre el costo unitario del trabajo y el capital y 
sus productividades medias respectivas. 

El costo marginal de largo plazo es igual a la suma de 
los cocientes entre el costo unitario del trabajo y del capital 
y sus productividades marginales respectivas. 



Todas las funciones de costo que hemos definido estiin 
construidas para unos precios dados de los factores produc- 
tivos de forma que, cuando estos van'en, las funciones de 
costo se desplazaran. 
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5JB.1 La ftindon de produccidn y la curva isocuanta 5.B.2 La Unea isocosto 


Si suponemos que en la produccion solo intervienen Dados los precios de los factores, siendo ir el precio del 
dos factores positivos, el trabajo (L) y el capital (K), la trabajo y r el precio del capital, el costo total (CTo) de 
funcidn vendra dada por la siguiente expresion: einplear cualquier volumen de L y K sera: 



[5.B.1] 


que establece el maximo nivel de produccidn que puede 
obtenerse de cada combinacidn de los factores produc- 
tivos: trabajo y capital. Si tomamos como dato un deter- 
minado nivel de producto i/o, la funcidn de produccidn 
indicara las distintas combinaciones de los factores pro- 
ductivos que permiten alcanzar c]q. En la Figura 5.B.1 se 
representan algunas de las posibles combinaciones que 
permiten producir la cantidad <70 y, unie'ndolas, hemos 
trazado una curva que denominamos curva i.soct(anffl o 
curva del mismo producto. La ecuacidn de la isocuanta 
correspondiente a! nivel de produccidn se expresa 
como sigue: 



La pendieiiic dc la curva isocuanta e.s la relacidn entre e! pro- 
dueto intirginal del trabajo y el producto marsinal del capital. 


Desde un punto de vista te'cnico, cualquiera de las 
combinaciones recogidas en la curva isocuanta es apro- 
piada para obtener la cantidad q^y. toda.s son eficientes 
te'cnicamente. El gerente, sin embargo, esta interesado 
en minimizar los costos y debe encontrar la combina¬ 
cidn que genere el menor costo. 

q„=f{L.K) 


o sea, la suma de! costo de L unidades de trabajo al pre¬ 
cio unitario w y K unidades de capital al precio unitario 
r. Para simplificar la exposicidn, hemos supuesto que 
no hay factores fijos. El conjunto de combinaciones 
de factores que pueden comprarse por un costo total 
determinado, que denotamos por CTp, se denomina 
ifnea isocosto. Para representar graficamente la linea 
isocosto despejemos de [5.B.1] el valor de K. 

[5.B.2] 



La pendienle de la isocosto es la razdn de los precios 

de los factores productivos con signo negative - 

Cuanio mayor sea el gaslo total correspondiente a una 
b'nea isocosto, mas alejada se encontrara la isocosto 
correspondiente del origen, tal como se refleja en la 
Figura 5.B.2. Las isocostos son paraleias, pues supone¬ 
mos que los precios de los factores permanecen constan- 



tes y, en consecuencia, no se altera la reiacidn 



K ISOCOSTO 



La pendiente du las isocostos es la razdn de los precios de los 
factored. • 
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5.B.3 La minimizacion de los costos 

Ei anillisis conjunto de la curva isocuanta y las rec- 
las isocostos hace posible detemiinar la combinacidn 
de los factores productivos que minimiza los coslos 
totales (Figura 5.B.3). Esta combinacidn es optima, 
pues pemiite obtener cl nivel de producto al menor 
costo posible. Para esta combinacidn debe tenerse en 
cuenta que la empresa se moverd a lo largo de la curva 
isocuanta buscando minimizar el costo, y lo lograra 
situdndose en aquella posicidn en la cual la curva iso- 
cuanla es tangenie a la isocosto. Como se ha senalado, 
la pendiente de la isocosto es la relacion de los precios 

de los factores j- pendiente de la isocuanta es una 

razdn de sustitucidn entre los do.s factores, y depende de 
la relacion entre el producto marginal del trabajo {PML) 
y el producto marginal del capital (PMK). Asf, pues, la 






iiS 

liiEdfnsiiimaiQfnal^’il^c^ttiliarp^ 


Ampliamos la gama de curv'as de costos medios de corto plazo 
(CMeC) que apareciun en la Figura 5.A.2 y presentamos dife- 
renles curvas de costos niedios y marginales de corto y largo 
plazo. La curva de CML corta en su minimo la curva de CMeL 
coincidiendo, obvianiente, con un delerminado minimo de las 
curvas de corto plazo. El punto D es la dimensidn optima. 


condicidn para minimizar los costos se alcanza cuando la 
razon entre los precios de los factores se iguala a la razdn 
de los productos marginales de los factores, esto es; 


tv PML 
r ~ PMK 


[5.B.3] 


Altemativamente, la condicidn [5.B.3] puede expre- 
sarse como sigue: 


PML _ PMK 
iv ;• 


[5.B.4] 


cuyo significado econdmico es que el producto margi¬ 
nal obtenido por el ultimo peso tiene que ser el mismo, 
cualquiera sea el factor productivo. Esta condicidn 
recoge el concepto de sustitucidn en el empleo de unos 
factores por otros. Resulta, ademas, que si multiplica- 
mos en la ecuacidn [5.B.4] el producto marginal del 
trabajo y del capital por el precio del producto en cuya 
elaboracidn participan ambos factores, obtenemos una 
importante relacion entre el valor del producto marginal 
de los factores (el valor del producto marginal de un 
factor es el aumento en el ingreso que obtendn'a una 
empresa uttlizando una unidad adicional del factor, y 
se obtiene multiplicando el producto marginal por el 
precio) y el precio de los factores; 

VPML _ VPMK 
u' r 


EI significado econdmico de esta relacion se puede 
establecer diciendo que la empresa optimizara su con- 
ducta cuando el cociente entre el valor del producto 
marginal generado por cada uno de los factores pro¬ 
ductivos que emplea y el costo unitario del respectivo 
factor sea el mismo. (Vease apartado 9.2). 






I IIUUWItblUA, bUJIUa 


ocncTHiua 



Una vez analizadas ias distintas posibilidades de pro- 
duccion que se le plantean a la empresa en funcidn de 
los beneficios (apartado 5.4), vamos a centramos en 
las implicancias de la maximizacion de los beneficios 
desde una perspectiva analfticu. 

Hernos supuesto que el objetivo de toda empresa es 
maximizar los beneficios. Analiticamente, esta tratara 
de ma,ximizar la funcidn: 


B (q) = IT {q) - CT iq) 


La condicidn de primer orden se expresa como 
sigue: 


= IMiq) - CM(q) = 0 => lM(q) = CM{q) 

dq _ 

Asf, pues, toda empresa que trate de maximizar 
los beneficios igualara el ingreso marginal al costo 
marginal (=*')• 


(*) La condicibn del segundo orden del m^xirao exige que: 

clIMiq) ^ dCM(cf) 
dq' dq dq 

Esia condicibn, cn tbnninps grnficos, supone que la pendienle de la 
curva de costo marginal es mayor que la de ingreso marginal. 
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• La empresa es la encargada de producir y poner en 
manos del publico la mayor parte de los bienes y 
servicios existcntes en la economia. 

• La produccion es un proceso en eadena en el cual, 
por un e.xtremo, se incorporan algunas factores, 
esto es, materias primas y los servicios del capital 
y del trabajo y, por el otro, aparece el producto. 
La funcion de produccion es la relacidn tecnica 
que nos dice, para un estado dado de conocimiento 
tecnoldgico, que cantidad maxima de producto se 
puede obtener con cada combinacidn de factores 
productivos por periodo. 

• Cuando permanece Bja la cantidad de un factor la 
productividad total del factor variable, por ejemplo, el 
trabajo, aumenta con la cantidad erapleada de trabajo, 
pero a partir de un determinado memento lo hace 
menos que proporcionalmente. Por esa razdn, a partir 
de un punto determinado, la productividad marginal 
del factor variable empiece a decrecer, tal como lo 
postula la ley de los rendimientos decrecientes. 

• Las propiedades tecnicas de la funcion de produc¬ 
cion a largo plazo se estabiecen en torno al concepto 
de rendimientos de escala, es decir, cuando todos 
los factores varian simultaneamente en la misma 
proporcidn, En este sentido, diremos que existen 
rendimientos o economfas crecientes (decrecientes 
o constantes) a escala cuando, al variar la cantidad 
utilizada de todos los factores, la cantidad obtenida 
de producto vana en una proporcidn mayor (menor o 
la misma). 


• La produccion conlleva la utilizacidn de inputs, 
factores productivos, materias primas y productos 
intermedios, lo que genera costos. Estos dependeran 
de la retribucidn y de la cantidad de factores que se 
empleen en la produccion. 

• A corto plazo hay dos tipos de costos: los fijos (aque- 
llos que no dependen del volumen de produccion) y 
los variables (que aumentan o disminuyen segiin el 
nivei de produccion). El costo total es la suma de 
ambos. Los costos medios se obtienen dividiendo 
el costo respective por el numero de unidades de 
producto obtenido. El costo marginal es el que tiene 
lugar cuando se produce una unidad adicional. 

• La curva de costos totales a largo plazo se obttene 
suponiendo que la empresa tiene tiempo suficiente, 
dados unos precios concretes de los factores, para 
ajustar la cantidad empleada de cada factor producti- 
vo de fomra que alcance el costo de produccion mas 
bajo posible. 

• La curva de costos medios de largo plazo sera 
creciente, decreciente o de costos constantes segun 
los rendimientos de escala sean decrecientes, cre¬ 
cientes o constantes, respectivamente. 

• El beneficio cconomico es el ingreso total menos 
el costo total, incluidos los costos explfcitos y los 
implicitos. El beneficio contable es el ingreso total 
menos el costo exph'cito total. 

• El nivei de produccion que maximiza el beneficio 
tiene lugai- cuando el ingreso marginal es igual al 
costo marginal. 



• Empresa. 

• Empresario. 

• Sociedad andnima. 

• Propiedad individual. 

• Sociedad colectiva. 

• Proceso productivo. 

• Acciones. 

• Beneficios. 

• Funcion de produccion. 

• Productividad o producto total. 


• Produedvidad o producto marginal. 

• Productividad media. 

■ Corto plazo. 

• Largo plazo. 

• Ley de los rendimientos decrecientes. 

• Rendimientos de escala. 

• Innovacidn tecnologica. 

• Costos economicos y costos contables 

• Costos fijos, variables, marginales y 
totales. 


• Costos fijos medios, variables 
medios y totales medios. 

• Rendimientos de escala crecien¬ 
tes, constantes y decrecientes. 

• Curva de costos medios de largo 
plazo y rendimientos de escala. 

• Beneficios. 

• Pe'rdtdas. 

• Ingreso total. 

• Ingreso marginal. 






112 - cnpnlll.0 ! - LB EHPBESfl: PBOOUCCIBH, COSTOS V DEHEflElOS 



1. i.En que costos incurre una empresa a corto plazoV 6. Defina los siguientes conceptos; ingreso local, 
Defi'nalos. ingreso medio e ingreso marginal. 


2. i,Por que no existen costos fijos de largo plazo? 
r,Que efectos tiene el hecho de que a largo plazo 
todos los costos Sean variables? 

3. Cuando los rendimientos marginales son decrecien- 
tes, i.cdmo son los costos totales? los medios? 

4. (.For que las curvas de costos medios y marginales 
tienen forma de “U”? ^Que relacidn existe entre los 
costos medios y los marginales? 

5. r,Existe un tamano mlnimo de produccion eficiente 
para cada erapresa? iQue significado tiene esle con- 
cepto? 


7. i,Que quiere decir que la curva de costos totales de 
largo plazo es la eiivolvente de las curvas de costos 
totales de corto plazo? 

8 . r,Que diferencia exisle entre los conceptos de bene- 
ficios normales y beneficios extraordinarios? 

9. i,En que medida le interesa producir a una empresa 
que tiene perdidas? 

10. ^Cdmo se fijan los precios en el mercado? 



1. Comente la siguiente afirraacion: Un avance tec- 
noldgico en una empresa implica un cambio de su 
funcidn de produccion. 

2 . i,Es cierto que el dptimo tecnico es aquel en el que 
coinciden la produccion media y la marginal? 

3. Una funcidn de produccion relaciona; 


4. Cuando tiene lugar un incremento del precio de los 
factores; 

a) La curva de productividad marginal de estos 
factores se desplaza en sentido ascendente. 

b) La curva de productividad marginal de estos 
factores se desplaza en sentido descendente. 


a) La cantidad producida con los costos. 

b) La cantidad producida con el precio de los fac¬ 
tores productivos. 

c) La cantidad producida con la cantidad de facto¬ 
res utilizados. 

d) La cantidad producida con el precio de venta 
del producto. 


c) La curva de costo marginal de estos factores se 
desplaza en sentido ascendente. 

d) La curva de costo marginal de estos factores se 
desplaza en sentido descendente. 

5. ^Como cambiarfa la curva de costo marginal si los 
precios de los factores se incrementasen un 15%? 





CfiPITULO G 


LR EMPRE5R EN LOS MERCRD05 
DE COMPETENCIfl PERFECTR 


INTRODUCCION 

Cuando el gerente de comprus de una fabrica de harina se 
encuentra con que un agricultor ai que en las ultimas cam- 
panas le ha comprado trigo pretende, este ano, venderse- 
lo un 10% mas caro que el precio de mercado, decidira 
comprar ese cereal a otros agrieultores. De hecho, si el 
agricultor desea vender su trigo a un precio superior ai de 
mercado, tended muchas dificultades para conseguir com- 
pradores, Esto es asf porque el funcionamiento del merca¬ 
do de trigo se aproxima bastante al modelo competitivo. 
pues hay muchos vendedores y muchos demandantes, y 
ninguno de ellos tiene capacidad para influir en el precio. 

For el contrario, si la empresa que suministra el gas 
domiciliario decidiese subir el precio en un 10%, los 
usuarios no podn'an encontrar un proveedor alternativo, 
ya que se trata de un mercado no competitivo. For otra 
parte, la cantidad consumida de este bien no se veria sen- 
siblemente alterada, pues cuando hay una instalacidn de 
gas en una casa, no es fdcil utilizar otro tipo de energfa. 

Asf, pues, cuando tiene lugar una alteracidn del pre¬ 
cio de mercado, los efectos sobre la empresa que decide 
modificar los precios seran muy distintos segun se irate 
de un mercado competitivo, como el del trigo, o mono- 
polfstico, como el del gas domiciliario. Es decir que las 
diferencias en las estructuras de los mercados hacen que 


las reacciones ante determinadus iniciativas scan muy 
distintas en unos y otros. 

En este capitulo analizaremos el comportamiento de 
las empresas que desarrollan su actividad en un entorno 
competitivo, esto es, en mercados en los que hay muchos 
compradores y mucho.s vendedores, de forma que indi- 
vidualmente ni las empresas ni los demandantes tienen 
capacidad para influir en los precios. 

B.l L0 compefencia perfec^a 

En el Cuadro 6.1 se presentan distintas estructuras de 
mercado. La competencia que surja entre un gran niime- 
ro de vendedores que ofrecen un producto o servicio lio- 
tnogeneo (competencia perfecta) seradistinta de aquelia 
que se genere en un mercado en el cual los corapetido- 
res son numerosos pero logran diferenciar el producto 
o servicio que ofertan (competencia monopoUstica), y 
de aquelia en la que participe un numero reducido de 
vendedores (oligopolio). En el caso extreme, donde la 
competencia es inexistente, el mercado es controlado por 
un solo productor (monopolio). En cualquiera de estas 
situaciones, los productores compartiran el mercado con 
un elevado numero de compradores. En general, puede 
afirmarse que cuanto mas alto resulte el numero de par- 
ticipantes, mas competitivo sera el mercado. 


Cuadro C.l - TIpas de eslruciura del mercado 

Numero de vendedores 

Muchos 

Pocos 

Uno 





Competencia perfecta 

Competencia monopoUstica 

Oligopolio 

Monopoilo 

(Productos idenlicQs) 

(Productos ditarenciados) 
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Elementos condicionantes de los 
disdntos mercados 

Los elementos condicionantes para clasificar los distin- 
tos mercados son los siguientes; 

1. Ni'iinero de empresas qiie participan. Como se senala 
en el Cuadro 6.1, en un mercado piieden participar 
desde una empresa hasta una cantidad rauy elevada de 
ellas. Cuando compiten muchas empresas y cada una 
representa una porcion muy reducida de la produccidn 
total se dice que el mercado esta atomizado. 

2. Crado de diferenciacidn de los bienes producidos. 
Cuando los bienes producidos por las empresas son 
identicos, se dice que los prodiictos son honiogentios. 
Por el contrario, cuando es posible diferenciar los pro- 
ductos de una empresa de los producidos por las demas, 
se trata de bienes diferenciudos o heterogeneos. 

3. Grado de capacidad que cada empresa tiene indivi- 
dualmente qmrafijar el precio del prodiicto. En algu- 
nos mercados, las empresas carecen de capacidad 
para fijar el precio cuando actuan individualmente, 
mientras que en oiros tienen una gran capacidad para 
hacerlo. Elio dependera, sobre todo, del niimero de 
empresas que venden el producto. Si un mercado esta 
formado por una sola empresa o por un niimero muy 
reducido de e'stas, la posibilidad de influir sobre el 
precio sera elevada. Asimismo, las empresas tienen 
cierto control sobre el precio cuando su producto es 
ligeramente distinto del de los competidores, mien¬ 
tras que si los productos son identicos, esta capacidad 
se reduce, Cuando una empresa puede influir en el 
precio de mercado del bien que vende se dice que 
tiene poder de mercado. 

4. Kxisteiicia de barreras de eiurada y salida del meiva- 
do. En algunos mercados existen impedimentos legates 
o tecnologicos para que una empresa ingrese libremen- 
te. Estos impedimentos se conocen como barreras de 
entrada. En otros mercados, sin embargo, resulta muy 
sencillo para un nuevo competidor entrar, producir y 
vender. Cuando no bay barreras de entrada, se dice 
que en el mercado e.xiste libre concurrencia. 

I Para describir las caracteristicas de un mercado 

I se tienen en cuenta el mimera de empresas que 

i participan en el, el grado de diferenciacidn de los 
bienes producidos, la capacidad que cada empresa 
I individualmente tiene para fijar el precio del 
|| producto y la e.xistencia o no de barreras de entrada. 


Caracteristicas de los mercados competitivos 

Los mercados competitivos se caracterizan basicamente 

por lo siguiente; 

1. Las empresas pueden entrar o satir llbreineiite del 
mercado. En los mercados competitivos e-xiste la fibre 
concurrencia, es decir, que no hay barreras de entrada 
y las empresas pueden entrar y salir libremente. 

2. Exisle un niimero elevada de coinpnidores y vendedores. 
Esto implica que la cantidad que cada una de las 
empresas participantes ofrece en el mercado repre¬ 
senta una proporcidn tan pequefia con respecio al 
total del mercado que su comportamiento individual 
no puede tener efectos perceptibles sobre el precio de 
las mercancias. Los mercados competitivos son ato- 
mizados, por lo que resulta necesario distinguir entre 
la situacidn de una empresa individual y la situacion 
general del mercado. 

3. Los bienes ofrecidos por los distintos vendedores .wn 
pmcticainente identicos. Dada la similitud de los 
bienes ofrecidos, los consumidores no son capaces 
de identificar la empresa que ha ofertado un producto 
ni de distinguirlo de los que ofrecen las demas. En 
los mercados competitivos se intercambian bienes 
lioniogeneos. 

4. Las empresas individualmente no tienen capacidad 
para fijar el precio del producto. Dado que no hay 
baiTeras de entrada, que se trata de un mercado atomi¬ 
zado y que el producto es homogeneo, ninguna empre¬ 
sa individualmente puede influir sobre el precio de 
venta. Las empresas competitivas tienen que aceptar 
el precio como un dato, esto es, son precio-aceptan- 
tes, es decir, que venden su producto a! precio que ha 
fijado el mercado. De hecho, cada empresa sabe que, 
si fijase un precio por encima del precio de mercado, 
no podna vender su produccidn, ya que los consumi¬ 
dores no ignoran que muchas otras empresas venden 
un producto identico a un precio menor. 

5. E.xiste infonnacian peifecta. Es precise que todos 
los participantes tengan pleno conocimiento de las 
condiciones generates en que opera el mercado. 

Caracteristicas de los mercados competitivos: 

• Elevado numero de oferentes y demandantes. 

• Producto homogeneo, 

• Empresa precio-aceptante. 

• Informacidn perfecta. 

• Libertad de entrada y salida de empresas. 
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La conducta de la empresa competitiva 

Para analizar el comportamiento de una empresa com- 
peticiva vamos a centrarnos en algunas de las caracte- 
risticas de los mercados competitivos ya senaladas. Asi', 
pues, cabe recordar que en los mercados competitivos 
participan muclias pequenas empresas y que cada una 
de ellas produce un producto identico y es demasiado 
pequena para influir en el precio de mercado. 

Relomemos el ejemplo del trigo. En este mercado se 
cumplen en un grade razonable las condiciones antes 
mencionadas para los mercados competitivos. El funcio- 
namiento de este mercado puede esquematizarse corao 
sigue: la oferta y la demanda determinan el precio de 
equilibrio y, a dicho precio, las empresas deciden libre- 
mente que cantidad producir, En tdrminos de la Figura 
6 .1, el mercado determina el precio de equilibrio, 
y cada empresa de las muchas que lo integran acepta 
dicho precio como un dato fijo sobre el que no puede in¬ 
fluir. A este precio, una empresa concreta puede vender 
la cantidad que decida, pues individualmente su peso en 
el conjunto del mercado no es signiflcativo y no influira 
en el precio. For ello, la curva de demanda de la em- 
presa individual es horizontal. Si decidiera vender su 
producto a un precio algo superior a iP^ perderia todos 
los clientes. 

f La empre.sa competitiva se enfrenta a una curva 
I de demanda horizontal o completamente elilstica. 


La horizontalidad de la curva de demanda se debe 
a que la empresa puede vender toda la cantidad que 
produzca al precio vigente en el mercado, esto es, a 
(Figura 6.1) o a un precio mas bajo. A un precio algo 
superior la cantidad demandada sera cero, ya que perde- 
ra todos los clientes. El precio esta dado y no se ve 
afectado por la cantidad vendida por la empresa indivi¬ 
dual, al ser esta una parte diminuta del mercado. Recor- 
demos que la empresa es precio-accptantc. 

La decision clave que debe tomar la empresa perfec- 
tamente competitiva es si debe producir o no y, en ease 
afirmativo, qud cantidad debe lanzar al mercado. 

ri 

I Una empresa perfectamente competitiva es 
I precio-aceptante, pues considera constante 
q el precio de mercado que percibira por su 
I producetdn cuando trata de detenninar el 
I volumen que maximizara su beneflcio. 

El ingreso medio y el ingreso marginal de la 
empresa competitiva 

El ingreso medio o unitario es igual al ingreso total 
dividido por el niimero de unidades vendidas. Dada la 
definicidn de ingreso total {IT = P • q), el ingreso medio 
es el precio del bien, de modo que podemos escribir: 



a) Equilibrio del mercado b) Curva de demanda de la empresa compelitiva 



La oferta y la demanda del mercado determinan. el precio de equilibrio Pg. este precio la empresa perfectamente competitiva puede 
vender tanlo como desee. Par ello, su curva de demanda es iioriznntal, mientnis que la curva de demanda del mercado es descendente, 
En cl caso de una empresa competitiva, el precio o ingreso medio (/A'/e) es iguai al ingreso marginal (/A/). 
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Como se observa en la Figura 6.1, la empresa compe- 
titiva no puede influir en el precio, pues se enfrenta a una 
curva de demanda totalraente horizontal, de forma que el 
ingreso adicional o ingreso marginal dertvado de cada 
unidad adicional vendida es el precio de mercado. Asi, 
pues, e! precio o I Me es constante e igual al IM, pues el 
precio de mercado no se ve afectado por las variaciones 
en la produccion de la empresa. Para vender unidades 
adicionales de producto no es preciso bajar el precio, por 
lo que cada unidad adicional vendida ahade al IT e-vac- 
tamente el valor del precio'. Asf, en el caso de un merca¬ 
do competitivD, el precio o ingreso medio es constante e 
igual al ingreso marginal, puesto que las variaciones en 
la produccion no afectan el precio de mercado. 

El competidor perfecto se enfrenta a una curva de 
demanda totalmente horizontal, o sea, dd (Figura 6.1 
b), y el ingreso adicional derivado de cada unidad extra 
vendida es igual al precio de mercado. 

En la columna 5 del Cuadro 6.2, y para el ca.so de 
una pequena empresa agrfcolu que opera en un merca¬ 
do competitivo, se presenta el ingreso marginal (IM) 
correspondiente a cada unidad producida. El ingreso 
marginal se calcula a partir de las variaciones del ingre¬ 
so total. Como se ha sefialado en el caso de la empresa 
competitiva, se cumple que IMe = IM = P. 

6.e La insximjzscian de ios beneficios q la 
decision de producir de Is empress compenrivs 

Segun las condiciones analizadas en el apartado 5.4 (Ca- 
pi'tulo 5), la empresa competitiva ma.ximiza su beneficio 
(o minimiza su perdida) cuando ofrece la cantidad para 
la cual el ingreso marginal es igual al costo marginal. 
Vamos ahora a determinar el nivel de produccion que 
lanzara al mercado el empresario competitivo que trata 


I El valor del IM en un mercado competiiivo, tciiietido cn cuunta que 
el precio cs fijo, vicne dado por el rcsultado de derivar el ingreso 
total con respccto al ouspur: 


dq 


P 


El valor de IM eti un mercado competitivo tambien podemos dedu- 
cirlo de la relucibn entre cl IM y la elasticidad, preseniada cn el 
Apcndice del Capiculo 3: 




de maximizar sus beneficios. Para ello recurrimos, en 
primer lugar, a un ejemplo numerico. 


E.jenipio numerico de niaximizacion de 
beneficios de una empresa competitiva 

El Cuadro 6.2 permite ilustrar de que forma la empresa 
maximiza Ios beneficios y edmo esta decision Ileva a su 
curva de oferta. En hi primera columna figura el numero 
de kilos de trigo que produce la empresa agn'cola. La 
segunda muestra el ingreso total, que es igual al precio 
de venta (12 pesos) multipiicado por el numero de kilos. 
En la tercera columna figura e! costo total, que abarca 
Ios costos fijos (6 pesos). La diferencia entre el ingreso 
loud y el costo total, esto es, el beneficio, se recoge 
en la ciiarta columna. Cuando el agricultor no produce 
nada, incurre en una perdida de 6 pesos. Si produce 1 
kilo la empresa agn'cola obttene un beneficio de 2 pesos, 
y asi sucesivamente. De la evolucibn de Ios beneficios, 
calculados como la diferencia entre el ingreso total y el 
costo total, se ob.serva que, si el agricultor desea maxi¬ 
mizar Ios beneficios, optarti por producir 4 6 5 Idlos de 
trigo. En ese caso, Ios beneficios son de 14 pesos, 

Por otro lado, la decision de ma.ximizar Ios bene¬ 
ficios por parte de la empresa agn'cola lomada como 
ejemplo se puede analizar comparando el ingreso mar¬ 
ginal y el costo marginal correspondiente a cada unidad 
producida. En competencia perfecta, la ultima unidad 
producida aporia a Ios ingresos de la empresa, esto 
es, genera un ingreso marginal que es igual al precio, 
mientras cpie el costo de produccion de esta ultima 
unidad es el costa marginal. En las columnas 5 y 6 
del Cuadro 6.2 figuran el ingreso marginal y el costo 
marginal a partir de las variaciones del ingreso total y 
del costo total. En la columna 7 se presenta la variacion 
del beneficio por cada kilo adicional de trigo producido. 
El primer kilo de trigo producida por la empresa tiene 
un ingreso marginal de 12 pesos y un costo marginal de 
4 pesos, de forma que la produccion de este primer kilo 
hace que Ios beneficios aumenien en 8 pesos. 

Como puede observarse, mientras el ingreso margi¬ 
nal sea mayor que el costo marginal, el ainnento de 
la cantidad producida eleva Ios beneficios, y a la em¬ 
presa le coiiviene incretnentar la produccion ya que 
cada unidad adicional aiiade mds a Ios ingresos 
que a Ios costos. Sin embargo, cuando la empresa llega a 
producir 5 kilos de trigo, dado que el ingreso marginal y 
el costo marginal son iguales a 12 pesos, la variacion del 
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beneficio es igual a 0. La einpresa dejard de aiimeiitar 
sii prodiiccidii juxto eii la iinidad en la qiie el cosio 
marginal igiiala al precio. Si la empresa produjese el 
sexto kilo de trigo, el ingreso rnarginal sen'a inferior al 
costo marginal (y lo mismo ocurrin'a para el caso de 7 y 
8 kilos). Elio han'a que el beneficio se redujese y, por lo 
tanto. la empresa deberfa reducir la produccidn. Ctiatido 
el ingreso de la itnidad adicional sea inferior al costo 
de produciiia (costo marginal), la empresa no deberd 
prodiiciiia, ya qite obtendn'a ana perdida por esa itni¬ 
dad y el beneficio total decrecen'a. 

Del analisis del Cuadro 6.2 se infiere que si la em¬ 
presa toma decisiones en terminos marginales, y el nivel 
de produccidn se va incrementando sucesivamente, la 
empresa se abocara a producir la cantidad que maximi- 
za los beneficios. 

La empresa competitiva maximiza los 

beneficios cuando produce en un nivel en el cual 

el ingreso marginal, que es similar al precio, se 
. iguala al costo marginal (P = CM). 

La decision de producir: un analisis grafico 

En la Figura 6.2, aparece una h'nea recta horizontal en 
el nivel del precio de mercado P, junto al costo mar¬ 
ginal. La recta de precios es horizontal porque la em¬ 
presa competitiva considera el precio cotno un dato, 
es precio-aceptante, y el precio de su producto sera el 
mismo cualquiera sea la cantidad que decida producir. 
En terminos grafleos, y tal como se sehald en la Figura 


6 .1, esto equivale a decir que la curva de deraanda de la 
empresa competitiva es una h'nea horizontal al nivel del 
precio fijado en el mercado. Ademas para la empresa 
competitiva se cumple P = IM = IMe. 




Dada la curva dc cosio marginal, la condicidn de maximiza- 
cion de beneficio es que cl volumen de produccidn (q,) .sea 
aquel piua el cual cl precio de mercado, (ingreso marginal), 
iguate al cosio marginal. 


Cuadro B.2 - 

Lo moximizocion de Us beneficios de una 

empresB competillvn: un ejemplo numerico 

Cantidad 

Ingreso total 

Costo total 

Beneficios 

Ingreso marginal 

Costo marginal 

Variacion de los beneficios 

(Kilos) 

(S) 

(S) 

(S) 

(S) 

(S) 

(S) 

Q 

IT 

CT 

IT-CT 

IM=AITlAq 

CM=^CT/&q 

IM-CM 

0 

0 

6 

-6 




1 

12 

10 

2 

12 

4 

B 

2 

24 

16 

a 

12 

6 

6 

3 

36 

24 

12 

12 

6 

4 

4 

48 

34 

14 

12 

10 

2 

5 

60 

46 

14 

12 

12 

0* 

6 

72 

60 

12 

12 

14 

-2 

7 

84 

76 

a 

12 

16 

-4 

8 

96 

94 

2 

12 

18 

-6 

(*) El biineficio se maximiza cuando sc produce aquella cantidad para la que IM — CM. En competencia pcrfecta, resulta quo 

IM = IMe = P, de forma que en el ejemplo considerado el beneficio es maximo cuando P = CM = 12. 
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La Figura 6.2 nos permite determinar la cantidad de 
produccion que maximiza los beneficios. Supongamos 
que e] precio de mercado es P\ y que la empresa produ¬ 
ce la cantidad Para este nivel de produccion, el in- 
greso marginal es mayor que el costo marginal. En estas 
circunstancias, si la empresa produjera una unidad mas, 
el ingresD adicional sen'a superior al costo adicional y 
el beneficio aumentan'a. Por lo tanto, si el ingreso mar¬ 
ginal es mayor que el costo marginal {IM >CM\ como 
ocurre en q^, la empresa puede oblener mas beneficios 
aumentando la produccion. 

Por otro lado, si el nivel de produccion fuese q 2 , re- 
sultarfa que el costo marginal seria mayor que el ingreso 
marginal. En este caso, si la empresa produjera una uni¬ 
dad menos, el costo adicional ahorrado sen'a superior al 
ingreso adicional que se dejarfa de obtener. Por lo tanto, 
cuando el ingreso marginal es inferior al costo marginal 
(IM < CM), como ocurre en q^, la empresa puede obte¬ 
ner mas beneficios reduciendo la produccion. 

Por el contrario, cuando para el precio de mercado 

la empresa produce la cantidad 9 , el ingreso margi¬ 
nal, que para la empresa competitiva es igual al precio, 
es igual al costo marginal (IM = CM). En estas cir¬ 
cunstancias, la empresa no tiene ningiin incentivo para 
alterar la cantidad producida, ya que esta maximizando 
los beneficios. 

La empresa competitiva obtiene el beneficio 
maximo cuando fija un nivel de produccion en el 
cual el precio es igual al costo marginal 

Un planteo alternativo del analisis grtifico de la maxi- 
mi zacion de los beneficios de la empresa competitiva 
puede realizarse en terminos de la curva de costo total y 
de la recta de ingresos totales (Figura 6.3). En la Figura 
5.6 (Capitulo 5), el ingreso total se representd mediante 
una curva mientras que ahora, dado que el precio de la 
empresa competitiva es fijo, se representa mediante una 
linea recta cuya pendiente mide el ingreso marginal. 

La decision de oferta de la empresa competitiva 

La Figura 6.2 muestra que cuando el precio de raerca- 
do es F], la cantidad que maximiza el beneficio es q^. 
Ahora bien, si tiene lugar un cambio en las condicio- 
nes de mercado y el nuevo precio de equilibrio es Pt, 
la nueva curva de demanda de la empresa competitiva 
sera d-, (Figura 6.4). La empresa respondera a este au- 
mento incrementando su produccion hasta q^, donde 



El beneficio es mdximo cuando la pendiente de! ingreso total , 
UT) es igual a la pendiente del costo total (CT), es decir, 
cuttndo P = CM. ' 


CM 

P 


CM 

/ 




/ 


-^ 






- ^1 

-4, 


° 'Jo 'It 

Cuando el precio de mercado es P^ la cantidad t]uc maxtiuiza 
los beneficios es pj. Cuando es F; la cantidad scrii y si el 
precio se reduce a Fq la cantidad serf tjo- 



su costo marginal es de nuevo igual al precio. Por otro 
lado, si el precio de mercado se reduce hasta Pg, el vo- 
lumen de produccion que maximiza los beneficios de 
la empresa sera q^. Vemos, pues, que conforme van'a el 
precio, la curva de costos marginales permite conocer 
la cantidad de mdximo beneficio y, lo que es lo mismo, 
como responde la oferta de la empresa a los cambios' 
en el precio. 

Asi, pues, el criterio de P = CM nos permite deter¬ 
minar la curva de oferta de la empresa. 

I La curva de oferta de la empresa representa la 
[ cantidad de producto que esta ofrecera a todos los , 
I valores posibles del precio de mercado. 2 
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6.3 La curva de oferfa a carfa plaza 
de la emprasa campel'il'iva 

Parii determinar la curva de oferta de la eiiipresa coin- 
pedtiva, esto es, la cantidad que debera ofrecer para cada 
precio, la regia de optimizacidn (P * CM) nos obliga a 
centrarnos en la curva de costos marginales (CM). No 
obstante, esta regia linicamente nos dice que, ai cum- 
pliria, la empresa masimiza su beneficio o minimiza 
su pe'rdida, de modo que, aun siguiendola, podn'a estar 
perdiendo dinero. En consecuencia, para decidir a corto 
plazo si producir o no, la empresa debe coraparar el nivel 
de produccidn en que maximiza el beneficio (P = CM), 
el precio y el costo variable medio (CVMe). Si el precio 
es igual o superior al costo variable medio (P S CVMe), 
a la empresa !e convendra producir; en cambio, si dicho 
precio es menor (P < CVMe), debera cerrar, ya que mejo- 
rara su situacion dejando totaimente de producir. 

La curva de oferta a corto plazo de unsi 
empresa perfectamente competitiva coincide 
con el segmento de su curva de costo marginal 
que se encuentra por encima del valor mmimo 
del costo variable medio. 

Por lo tanto, la estrategia maximizadora de benefi- 
cios de la empresa competitiva nos permite afirmar que 
estaproducira la cantidad del bien para la cual el precio 
iguale el costo marginal (P= CM). Pero si el precio es 
mas bajo que el costo variable medio correspondiente a 
esa cantidad, la empresa raejorara su situacion cerrando 
y no produciendo nada. 

Los costos irrecuperables o costos fijos 

Decir que la condicidn para producir exige que el pre¬ 
cio sea igual o mayor que el costo variable medio equi- 
vale a afirmar que a la empresa que incurre en pdrdidas 
solo le convendra producir si estas son iguales o me- 
nores que los costos fijos. Esta afirmacidn nos lleva al 
concepto de costo fijo o irrecuperable, o costo hundido, 
es decir, aquel costo que ya se ha comprometido y no 
puede recuperarse. 

I Los costos fijos o irrecuperables son aquellos 
que ya se ban comprometido y no pueden 
recuperarse. Dado que pertenecen al pasado, no 
afectan las decisiones presentes de la empresa. 


El analisis que se ha presentado sobre la decision de 
producir o cerrar la empresa deja en claro que los costos 
irrecuperables son irrelevantes. Se supone que este tipo 
de costos no pueden recuperarse deteniendo temporal- 
mente la produccidn. En este sentido los costos fijos de 
la empresa son irrecuperables a corto plazo y, por lo tan¬ 
to, pueden dejarse de lado cuando se decide la cantidad 
de produccidn. 

La oferta a corto plazo 

Como puede observarse en la Figura 6.5, si el precio de 
mercado es P„ la curva de demanda de la empresa es la 
Ii'nea horizontal d,/. Esta llnea corta la curva de costo 
marginal en el punto de nivelacidn iV, en el cual el CTMe 
alcanza su minimo. Por lo tanto, para el nivel de produc¬ 
cidn dptimo (aquel para el que P = CTMe), la empresa no 
obtiene ni beneficios extraordinarios ni perdidas, ya que 
justamente cubre los costos totales medios. 

Al precio de mercado que determina esta situacion 
se lo denomina precio de nivelacidn o de beneficio 
nulo y al punto N de la curva de costo marginal, pun¬ 
to de nivelacidn, y se corresponde con el dptimo de 
explotacidn. Para cualquier precio de mercado superior 
al precio de nivelacidn, la empresa obtiene beneficios 
econdmicos superiores a los beneficios contables y, en 
consecuencia, le resultara muy provechoso producir. 

En el punto C (Figura 6.5) la empresa cubre estricta- 
mente los costos variables; en consecuencia, para cual¬ 
quier precio superior a P,. le convendra producir, ya que 



El punto de nivelacidn (iV) se encuentra donde la curva de CM 
cona la de CTMe en su nunimo. El punto de eierre <C) es aquel 
en el que la curva de CM corta la de CVMe tambidn en su mfni- 
mo. En cualquier punto entre (tV) y (Q la empre.sa cubre su.s 
costos variables y parte de los fijos, y le interesara producir. 
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al menos parcialmente cubre los costos fijos. Pero si el 
precio esta por debajo de este nivel, la empresa no podra 
cubrir sus costos variables y se vera obligada a cerrar la 
fabrica. El punto C determina el punto de cierre o mi- 
nimo de cxplotacion de la empresa y, por ello, a! precio 
se lo denomina precio de cierre. 

I El punto de cierre es aquel en el cual los ingresos 
t cubren exactamenie los costos variables de forma que 
I las perdidas son iguales a los costos fijos. Cuando el 
I precio desciende por debajo del nivel en el que los 
I ingresos son iguales a los costos variables, la empresa 
I miiumiza sus perdidas cerrando. 

En terminos de la figura 6.5, la ciirva de oferta de 
la empresa competitiva viene representada por la Ifnea 
con el tramo grueso. y se corresponde con la curva de 
CM a partir del mmimo de la curva de CVMe, esto es, 
a partir del mi'nimo de cxplotacion o punto de cierre. 
Asf, pues, el precio mmimo exigido por la empresa para 
producir viene dado por e! mmimo de sus costos varia¬ 
bles medios. 

Los beneficios, las perdidas y el cierre 
de la empresa competitiva 

Como se ha senalado, cuando la empresa competitiva es- 
tablece la produccion que maximiza el beneficio siguiendo 
la regia de P = CM, nada garantiza que el beneficio sea 
positivo. Recue'rdese que siempre nos referimos al benefi¬ 
cio econdmico y que este puede ser negative; en ese caso, 
el nivel optimo de produccion sen'a aquel que minimiza- 
se la perdida. A coiitinuacidn mencionaremos los factores 
que determinan que el beneficio sea positivo o negativo, asi 
como el punto a partir del cual lo mtis conveniente para la 
empresa es el cierre (vease apartado 5.4). 

1. La empresa obtiene un beneficio economico positi¬ 
vo D extraordinario ES > 0 —> CTMe) cuando el 
ingreso total es superior al costo total, lo que equivale 
a decir que el precio es mayor que e! costo total medio. 
En terminos de la Figura 6.6 esto ocurre a partir del 
punto en el cual el precio es superior a P„. 

2. La empresa obtiene un beneficio economico nulo 
o normal (B = 0 —s-P = CTMe) cuando el ingreso 
total es igual al costo total, lo que equivale a decir 
que el precio es igual al costo total medio en el nivel 
de produccion elegido como optimo de explotacidn. 


Cuando el beneficio es nulo, la empresa se situa en 
el punto de nivelacion u optimo de explotacidn, que 
corresponde al mi'nimo de la curva de costo total 
medio (punto N de la Figura 6.6). 

3. La empresa obtiene un beneficio economico nega¬ 
tivo o perdida (£f = 0 —> P < CTMe) cuando el 
ingreso total es inferior al costo total o, en otras pala- 
bras, cuando el precio es inferior al costo total medio 
en el nivel de produccion elegido como optimo. En 
terminos de la Figura 6.6 esto ocurre para precios 
inferiores a P„. 

En este ultimo caso, cabe preguntarse si la empresa 
producirti con pe'rdidas o suspendera la produccion y ce- 
rrara la planta. Ante esta disyuntiva. a la empresa se le 
plantean tres opciones; 

a) Producir aunque sea con perdidas si P > CVMe. Si 
el precio es superior al costo variable medio, la empresa 
pierde menos produciendo que cerrando. Si cerrara, 
incurrin'a en unos costos iguales a los costos fijos, 
mientras que si produce cubrin'a parte de ellos. En tdr- 
minos de la Figura 6.6, a una empresa que tiene perdi¬ 
das le conviene producir cuando el precio es inferior al 
CTMe pero superior al CVMe {CTMe > P > CVMe). 
Tengase en cuenta que graficamente los costos fijos 
medios se representan por el tramo entre los CTMe y 
los CVMe, de modo que si el precio es superior a los 
CVMe se esta cubriendo parte de ese tramo, o sea que 
las perdidas seran inferiores a los costos fijos. 



Beneficio economico posiiivo (fl > 0), beneficio nulo (B = 0), 
beneficio economico negalivo o perdidas (B < 0). 
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b) Producir o cerrar cuando P = CVMe, pues se 
pierde lo mismo en los dos casos. Cuando el pre- 
cio es igual al costo variable medio, a la empresa 
le resultara indiferente producir o no, pues pierde 
lo mismo produciendo que cerrando. En la Figura 
6.5, cuando el precio es P^, si la empresa decide no 
cerrar, la cantidad producida .sera la correspondiente 
al mi'nimo del costo variable medio. El punto C se 
denomina punto de cien'e o mfnimo de explotacidn 
debido a que la empresa cerrara si el precio es infe¬ 
rior a F’c- Ptt'ss perderia mas produciendo debido a 
que el precio es inferior al costo variable medio. For 
lo tanto, en este caso la produccion sen'a cero. 

c) Cerrar si F < CVMe, pues la empresa pierde 
menus si cierra. Si producir .supone unas perdidas 
superiores a las asociadas al cierre, a la empresa 
le conviene cerrar. En este caso, los ingresos seran 
nulos y debera hacer frente al costo fijo. For el con- 
trario, si decide continuar produciendo, dado que el 
precio (o sea, el ingreso por unidad producida) sen'a 
inferior al costo variable medio, las perdidas seran 
superiores a los costos fljos medios. 

En conclusion, si el precio de un producto es inferior 
al costo total medio, hay perdidas y la empresa puede 
plantearse dos opciones: continuar produciendo o cerrar. 
La opcion elegida sera aquella en la que la empresa pierda 
menos. Si cierra, pierde el costo fijo medio. Si produce, 
pierde la diferencia entre los costos medios y los ingre¬ 
sos medios. La empresa seguira produciendo si el ingreso 
medio o precio es superior al costo variable medio; le sera 

Empresa A Empresa B 


indiferente producir o cerrar cuando el precio sea igual al 
costo variable medio y optara por cerrar cuando el precio 
sea inferior al costo variable medio. 

fi.4 La curva de oferfa de an 
mercado comperiNvo 

Una vez anaiizada la curva de oferta de la empresa com- 
petitiva, e.xaminaremos la del mercado. Fara ello, con- 
siderarenios dos enfoques: a corto plazo, cuando existe 
en el mercado un niimero fijo de empresas y, a largo 
plazo, cuando pueden salir empresas del mercado y en- 
trar otras nuevas. 

G.4.1 La curva de oferl'a del mercado a corfo plazo 

En un pen'odo corto es diffcil que las empresas entren y 
salgan del mercado. Por este motivo, resulta apropiado 
considerar que el niimero de empresas es fijo. 

A corto plazo la curva de oferta del mercado (vea- 
se Nota Cornplementaria 2.3), o mas concretamente de 
una industria competitiva (entendiendo por industria el 
grupo de empresas que producen bienes practicamente 
identicos), depende de las reacciones de todas las em¬ 
presas que lo integran ante cambios en el precio. 

9 La curva de oferta del mercado (o de la 
industria) a corto plazo se obliene sumando las 
cantidades ofrecidas por todas las empresas a cada 
I nivel del precio. 

Empresa C 




Dado un mercado compuesto por tres empre.'i:is (.A, B y Q, la curva del mercado se obtiene sumando horizontalmente (para c.ada prcciof 
las ofertas de las tres. 
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La oferta de mercado sera, pues, la suma de las ofcr- 
tas individuales. Esto es, a cada precio que se considere, 
la cantidad que todas las empresas del mercado ofrecen 
de un bien sera la suma de las cantidades ofrectdas por 
cada una de el las. Gnificamente, la oferta de mercado 
de un bien determinado se construye como la suma ho¬ 
rizontal de las ofertas individuales (Figura 6.7). 

Supongamos, para simplificar, que el mercado esta 
compuesto solo por tres empresas, A,ByC. La empre- 
sa C empieza a producir al precio P(,, siendo la unica 
que lo hace a este precio. Al precio jP, producen las em¬ 
presas C y B; esta ultima solo produce cuando el pre¬ 
cio alcanza valores superiores a B,. La empresa A solo 
ofrece sii producto a partir del precio Ft. 

Las difercncias de las estructuras de costos de las 
empresas justifican la entrada secuencial en el mercado. 
En el caso considerado, la empresa C es la que produce 
a unos costos mas bajos. Solo a partir del precio ofre- 
ceran su producto las tres empresas. 

B.4.2 El largo plazo en la 
indusMa compeNfiva 

En parrafos anteriores hemos sehalado que las empresas 
cierran cuando ya no pueden cubrir sus costos varia¬ 
bles. Resulta, sin embargo, que a largo plazo todos los 
costos son variables, ya que la empresa no solo puede 
despedir a todos sus empleados, sino que tambien puede 
decidir vender sus equipos e instalaciones y liquidar el 
negocio. Por ello, a largo plazo las empresas solo pro- 
duciran cuando el precio sea igual o superior al precio 
de nivelacion o condicion de beneficio nulo, que viene 
dado por el costo medio. Este costo medio incluye los 
costos monetarios, como las materias primas, el trabajo, 
los equipos y otros gastos; y los costos de oportunidad, 
como el rendimiento del capital invertido por el propie- 
tario. Por lo tanto, existe un punto por debajo del cual no 
puede mantenerse el precio a largo plazo si se desea que 
la empresa continue funcionando (Figura 6.8). 

Si el precio a largo plazo desciende por debajo de 
este punto cn'tico de beneficio nulo. las empresas em- 
pezaran a abandonar la industria por no obtener benefi- 
cios. Como resultado, la curva de oferta del mercado se 
desplazara hacia la izquierda y el precio subira lo sufi- 
ciente como para que la industria sea rentable. Asf, pues, 
a largo plazo tambien hay un punto de cierre por debajo 
del cual la empresa no producira. 


I A largo plazo las empresas pueden variar su 
c produccidn, ajustando todos los factores. En la 
? industiia tiene lugar la entrada y salida de empresas. 

A largo plazo las empresas pueden variar su pro- 
duccion, ajustando todos los factores empleados en el 
proceso productivo, Asimismo, pueden entrar en el mer¬ 
cado nuevas empresas o salir alguna de las ya estable- 
cidas. de forma que la elasticidad de la curva de oferta 
sera infinita. 

La curva de oferta de la industria a largo plazo 

Supongamos que hay absolute libertad de entrada a la 
industria. que todas las empresas tienen acceso a tecno- 
logias ide'nticas y que pueden adquirir factores a precios 
que Sean independientes de la produccidn de la industria, 
esto es, que no existan factores especializados. En estas 
circunstancias las empresas tendran las mismas curvas de 
costo medio y marginal a largo plazo. La curva de oferta 
a largo plazo de la industria sera plana (Figura 6.8). 

La entrada y salida de empresas 

Si las empresas existentes obtienen beneficios econdmi- 
cos o extraordinarios, nuevas empresas querrdn entrar 
en el mercado. Esta entrada elevara el numero de empre¬ 
sas, de modo que la cantidad ofrecida del bien aumen- 
tara y se reduciran los precios y los beneficios. For el 
contrario, si las empresas que operan en el mercado ex- 
perimentan perdidas algunas lo abandonaran y su salida 
reducira el numero de empresas existentes y la cantidad 
de producto ofrecida. Como resultado, aumentaran los 
precios y los beneficios. 

[ El final del proceso de entrada y salida de 
i; empresas se concretara cuando las empresas 
I que queden en e] mercado obtengan un beneficio 
j: economico nulo. 

En terminos unitarios, el razonamiento anterior se 
establece diciendo que a largo plazo la empresa repre- 
sentativa obtendra un beneficio nulo si, y solo si el pre¬ 
cio es igual al costo total medio, Se ofrecera la cantidad 
que se demande a un precio constante, igual al valor 
minimo del costo medio a largo plazo (Figura 6.S a). Si 
el precio es superior, los beneficios seran positives, lo 
que animara a otras empresas a entrar en la industria. La 
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entrada de empresas incrementara la produccion, esto 
es. la curva de oferta a corto plazo se desplazara hacia 
la derecha y hard que el precio baje hasta el nivel del 
beneficio nulo. Si es inferior, habra perdidas, lo que in- 
citara a algunas empresas a salir del mercado hasta que 
el precio vuelva al nivel del costo medio a largo plazo. 

La salida de empresas reducira la produccion, es de- 
cir, la curva dc oferta a corto plazo se desplazara hacia 
la derecha y el precio subira hasta el nivel del beneficio 
nulo. Por ello, el proceso de entrada y salida de em¬ 
presas solo concluira cuando el precio y el costo total 
medio scan igualcs {P = CTMe). 

Resulta, por lo tanto, que la libre entrada y salida 
de empresas determina que el precio sea igual al costo 
total medio, si bien ya se ha senalado que las empresas 
competitivas producen la cantidad con la cua] el precio 
es igual al costo marginal. Para que el precio sea igual, 
tanto al costo marginal como al costo total medio, es- 
tas dos medidas del costo deben ser iguales entre sf. 
No obstante, el costo marginal y el costo total medio 
solo son iguales cuando la empresa esta produciendo 
con un costo total medio minimo. Como vimos en e! 
capftulo anterior, el nivel de produccion cuyo costo to¬ 
tal medio es mas bajo se denomina escalci eficiente 
de la empresa. Por lo tanto, en el equilibria a largo 
plazo de un mercado competitive en el que liay libre 
entrada y salida, las empresas deben producir en su 
escala eficiente, esto es, en el mfnimu dc los costos 
totales medios. 


La industria solo se encontrara en una situacidn de 
equilibrio a largo plazo (en el sentido de que no tengan 
lugar ni entradas ni salidas de empresas que alteren la 
cantidad ofrecida) cuando el precio de mercado coinci- 
da con el mfnimo de la curva de costos medios a largo 
plazo, es decir, P„ = CMeL„^f„, de la empresa represen- 
tativa. A este precio las empresas no tienen incentivos 
para entrar ni salir del mercado ya que el beneficio eco- 
nomico es nulo. Dado que a largo plazo el precio de la 
industria debe ser P„, la curva de oferta a largo plazo 
de la industria es la h'nea horizontal 0[^ (Figura 6.S b). 

P La curva de oferta a largo plazo es una Ifnea 
I horizontal al nivel del costo mmimo a largo plazo. 

Cuando la industria esta integrada por empresas 
competitivas con curvas de costos identicas, y si hay li- 
bertad de entrada y salida de la industria, la condicidn 
de equilibrio a largo plazo se da para el precio que re- 
suita ser igual al costo marginal, al nivel del mfnimo 
de los costos medios a largo plazo, para cada una de las 
empresas identicas. 


P = CM = CTMe = precio de beneficio nulo 


Resuita, por lo tanto, que en la situaeibn de equilibrio 
a largo plazo no habra ni entrada ni salida de empresas 
de la industria, y no variaran ni el precio ni la cantidad 


a) Empresa 


b] Industria 




La Figura a) rauescra laa curvaa de costo marginal y costo medio a largo plazo de una empresa representativa de este mercado, en cl cual 
todas las empresas tienen las mistnas curvas de costo medio y cosco marginal a largo plazo. La empresa representativa produce La 
curva de oferta a largo plazo de la industria (0[^) es horizontal (Figura b). 
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intercambiada. Para que esto ocurra. no puede haber be- 
neficios extraordinarios ni perdidas y, en consecuencia, 
el precio ha de ser igual ai mmimo de los costos medios 
a largo plazo. Ademas, todas las empresas trabajaran en 
la dimension optima. 

I A largo plazo la industria se sitiia en el mmimo 
i de la curva de CMeL; esta es la condicidn del 
I beneficio economico nufo. 

Dado que las empresas tienden a situarse en el mi- 
niinu de la curva de CTMc, puede afirmarse que la 
competencia perfecta genera una tendencia hacia el be¬ 
neficio economico nulo y a la eficiencia econdmica en 
el uso de Ids factores. 

La curva de oferta de la industria 
con factores especiBcos 

Tal como hemos senalado, si las empresas utilizan 
factores generales que pueden emplearse en muchos 
usos posibles sin intluir en sus precios, estamos ante 
el caso de costos constantes que muestra la curva de 
oferta horizontal (vease Figura 6.8 b). Si, por el contra- 
rio, se utilizan algunos factores que son relativamente 
escasos (por ejempio, ciertos expertos en programacidn 
con computadora en una empresa de diseno industrial) 
la situacidn sera distinta. En este caso, cuando se inten- 
te incrementar la produccion debido a un aumento de 
la demanda, apareceran ciertas rigideces derivadas de 
la escasez de mano de obra especializada. El resultado 
sera que la curva de oferta a largo plazo de la industria 
de diseno grafico tendra pendiente positiva (Figura 6.9). 
La justificacion del crecimiento de la curva de oferta a 
largo plazo descansa en la ley de los rendimientos de- 
crecientes, pues, al disponerse de una cantidad limitada 
de expertos en diseno industrial informatizado, los in- 
crementos en la produccion seran cada vez menores, por 
lo que el costo marginal aumentara. Este aumento del 
costo marginal significa que la curva de oferta a largo 
plazo debe ser ascendente. 

G.S Los mercados comperiMvos 
i| la eficiencia economica 

Al analizar el funcionamiento de los mercados competiti- 
vos se ha senalado que las empresas tienden a situarse en 


La oferta de la industria 

p\ 



La forma de la curva de oferta a largo plazo dc Iti industria i 
dcpende dc las condiciones de costos; si estos permanccen ’ 
coii.stantes, la curva sera liorizontal; si debido a la existeneia 


de factores espectfico.s los costos crecen, tendra pendiente j 
positiva. i 

el mmimo de la curva de costos medios, generando una 
tendencia hacia la eficiencia ecoiioinicii (veanse aparta- 
dos 1.5 y 11.1). Por otro lado, en t€rminos de la frontera 
de posibilidades de produccion (FPP, ve'ase apartado 1.2), 
una economfa asigna de forma eficiente sus recursos si se 
encuentra sobre su FPP, mientras que lo harfa en forma 
ineficiente si se enconirara por debajo de esta. 

De todas maneras, el concepto de eficiencia c.xige no 
solo que se produzca la combinacidn correcta de bienes 
sino tambien que estos se distribuyan entre Ids consumi- 
dores de forma tal que maximicen su satisfaccidn, esto 
es, que se tenga en cuenta no solo el comportamien- 
to de los productores sino tambien la valoracion de los 
consumidores. En este sentido es posible comprobar si 
los mercados competitivos condiicen a la eficiencia eco¬ 
nomica midiendo el bienesiar economico a traves del 
e.vcedente del consumidor y el e.xcedente del productor. 
Tal como se senald en e! apartado 4.4, el e.xcedente del 
consumidor es la diferencia entre la cantidad maxima 
que este estan'a dispuesto a pagar por el ntimero de uni- 
dades que demanda de un bien y la cantidad que real- 
mente paga en el mercado. En terminos graficos (Figura 
6 .10), el excedente del consumidor es igual al area situa- 
da encima del precio de equilibrio y debajo de la curva 
de demanda. 
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Dado que in entrada y salida de empresas tiene lugar liiii- 
aamente a largo plazo, la respuesta del mercado ante alte- 
raciones de la demanda deponde del horizonte temporal. 
Para comprobar este hecho analicemos lo.s efectos de un 
desplazamiento de la demanda. 

Supongamos que inicialmente un mercado se encuentra 
en una situacion de equilibrio a largo plazo. Las empresas 
estdn obteniendo unos beneficios nulos, de forma que el 
precio es igual al costo total medio minimo (vease la figura 
adjunta. Panel a). El equilibrio a largo plazo es el punto 1. Si 
debido a un cambio en los gustos la demanda e.xperimenta 
un desplazamiento hacia la derecha, de Dq a Dj (panel b). 


a corto plazo el equilibrio se traslada al punto 2. E! precio 
sube de Pj, a /"i y la cautidad vendida on el mercado aumenta 
de Qo a Qi. Como ahora el precio es superior al costo total 
medio, las empresas obtienen beneficios, lo que animara 
a nucvas empresas a entrar en el mercado. Esta entrada 
desplazara la curva de oferta a corto plazo hacia la derecha, 
desde a Fj, tal como muestra el panel c). En el nuevo 
equilibrio a largo plazo (punto 3) el precio ha vuelto al nivel 
iniciul, pero la cantidad vendida ha aumentado a Qn- El 
beneficio es nuevamente nulo y el precio vueive a igualarse 
al costo total medio minimo, si bien en el mercado hay mas 
empresas para atender a una demanda mayor. 


a) Situacion tnicial 


Empresa Mercado 



Cantidad (emptesa) Canlidad (mercado) 


b) Respuesta a corto plazo 

Empresa Mercado 



Cantidad (amprasa) ° Cantidad (mercado) 


c) Respuesta a largo plazo 

Empresa Mercado 



Cantidad (empresa) ^ *^3 Cantidad (mercado) 
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El exccdeme del consumidor esta rcpresentado por el area 
sitiinda encima del precio de equilibrio y debiijo de la curva 
de demandu. El excedente del productor esta rcpresentado por 
el drca siluada debajo del prccio de equilibrio y encima dc la 
curva de ofcrta. 


El excedente del productor y la curva de oferta 

Asi como el excedente del consumidor esta estrecha- 
menie reiacionado con la curva de demanda, el exce¬ 
dente del productor esta vinculado a la curva de oferta. 
Para representar graficamente este concepto, te'ngase en 
cuenta que, como se ha senalado en este capftulo, la al- 
tura de la curva de oferta refieja los costos de la empresa 
competitiva. De esta forma, si el precio de equilibrio del 
mercado es P (Figura 6.10), la diferencia entre el precio 
de mercado y el costo de produccion, para cada cantidad 
de produccion, sera el excedente del productor. 


I El excedente del productor, siguiendo una 
I argumentacion paralela a la presentada para 

S el caso del excedente del consumidor, puede 
defmirse como la cantidad que los productores 
reciben por un bien, menos lo que les cuesta 
I producirlo. En terminos graficos, esta 
I rcpresentado pore! area total situada debajo del 
j precio y encima de la curva de oferta. 


El excedente total 

El excedente del consumidor y el del productor son los 
instrumentos basicos que se emplean para estudiar el 


bienestar de los compradores y de los vendedores y, en 
consecuencia, para determinar si la asignacion de los 
recursos resultante de los mercados competitivos es la 
deseable. En este sentido, se toma como medida del 
bienestar economico de la sociedad la suma del exce¬ 
dente del consumidor y el e.xcedente del productor, que 
denominamos excedente total. Dado que el excedente 
del consumidor es e! beneficio que obtienen los com- 
pradores por participar en el mercado y el excedente del 
productor es el beneficio que reciben los vendedores, la 
suma de ambos recoge el beneficio de los dos tipos de 
agentes que operan en el mercado. 


j Excedente l»tal 

Excttluidi! lid cuiisuniIclor+ Excwlt-'nlii dd pnKJudor 
(villor pan» Uts cumpniduitjs - auiiidiid piiguda iwr los conipradurcs) 

4 * 

(vjilor pani los vcjidudoros - costo de los compradores) 
vsilor pani los compradores ~ custo de los vendedores 


Para establecer esta relacidn, se ha tenido en cuenta 
que la cantidad pagada por los compradores es igual al 
valor para los vendedores, de forma que los terminos 
intermedios se anulan. Por lo tanto, el excedente total 
en un mercado es el valor total para los compradores de 
los bienes, medido por ,su disposicion a pagar, meno.s 
los costos totales que tiene para los vendedores la pro¬ 
duccion de esos bienes. En la Figura 6.10 se representa 
el excedente del consumidor y el del productor, esto es, 
el excedente total, cuando el mercado alcanza una situa- 
cion de equilibrio de la oferta y la demanda. 

f E! excedente total es igual al excedente del 
f consumidor mas el del productor y se representa 
I en el area comprendida entre las curvas de oferta 
I y demanda hasta la cantidad de equilibrio. 

Para comprobar si la asignacion de recursos repre- 
sentada en la Figura 6.10 maxiniiza el excedente total, 
recordemos que el precio de equilibrio determina que 
compradores y que vendedores participan en el mer¬ 
cado. Como puede observarse, los compradores que 
le dan al bien un valor superior al precio (representa- 
dos por el segmento AB en la curva de demanda) son 
los que deciden comprarlo. Por el contrario, los que 
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le asignan un valor inferior al precio (representados 
por el segmento BC) no lo eompran. Por otro lado, los 
vendedores que deciden producir y vender el bien son 
aquellos que tienen unos costos inferiores al precio (re- 
presenlados por el segmento DB)', mientras que aquellos 
que tienen costos mas altos que el precio (representados 
por el segmento BE) no lo producen ni lo venden. 

La maximizacidn del excedente total se alcanza 
para el nivel de produccion correspondiente al punto 
en el cual la curva de demanda corta la de costo margi¬ 
nal (Figura 6.11). Por debajo de este nivel, el valor que 
tiene el bien para el comprador marginal (reflejado en 
la curva de demanda) es superior al costo marginal de 
producirlo (que refleja el valor para los compradores 
0 curva de oferta). Por encima de este nivel, el valor 
que tiene para el comprador marginal es menor que el 
costo marginal. 

Por lo tanto, en un mercado competitivo el equili- 
brio de la oferta y la demanda no solo es un resultado 
Idgico sino tambie'n socialmente deseable. La mano in¬ 
visible del mercado lleva a una asignacidn de los recur- 
sos que liace que el excedente total sea lo mas elevado 
posibie. En otras palabras, el resultado de equilibrio es 
una asignacidn eficiente de los recursos. 

Los mcrcados competitivos: 

1. Asignan la oferta de bicncs a los compradores 
que les conceden mas valor, representado por su 
disposicion a pagan 



Valor para los compradores Valor para los compradores 
es mayor que el coslo es menor que ol costo 
para los vendedoros pars los vendodores 



La interseccidn de las curvas de demanda (el valor de los coni- 
pradores) y de oferta (el costo para los vendedores) determina 
aquella canttdad que maximiza la suma del excedente del 
consumidory cl cxccdcntc del productor. 

2. Asignan la demanda de bicnes a los vendedores 
que piieden producirlos con ei menor costo. 

3. Producen la cantidad de bienes que ma.vimiza la 
suma del excedente del consuniidur y del produe- 
tor, esto es, asignan los recursos eficientemente. 
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• La empresa tratara de maximizar la diferencia entre 
los ingresos totales y los costos totales. Los ingresos 
totales son el resultado de multiplicar la cantidad 
producida por el precio de venta del producto. 

* Para que un mercado sea de competencia perfecta 
debe cumplir las siguientes condiciones: 

1. Que exista un elevado numero de compradores 
y vendedores. 

2. Que tanto los compradores como los vende¬ 
dores Sean indiferentes con respecto a quidn 
compra o vende. 

3. Que todos los compradores y los vendedores 
tengan un conocimiento pleno de las condicio¬ 
nes generales del mercado. 

4. Que exista libre moviiidad de los recursos pro- 
ductivos. 

■ La curva de oferta de la empresa competitiva se 
corresponde con el tramo creciente de la curva de 
costos marginales a partir del minimo de la curva de 
costos variables medios. En el mmimo de la CV'A/c 
la empresa alcanza el punto de cierre. A unos 
precios superiores a este nivei, la empresa empieza 
a cubrir no solo los costos variables sino tambien 
los costos fijos. En el nu'nimo de la curva de costos 
totales medios, la empresa alcanza el punto de nive- 
iacion, pues cubre los dos tipos de costos. 


” La curva de oferta del mercado se obtiene suman- 
do las ofertas iiidividuales de cada una de las empre- 
sas que lo integran. La capacidad de ajuste de la 
empresa ante cambios en los precios dependera del 
pen'odo considerado. For ello, se suele hablar de una 
curva de oferta dc la industria a muy corto plazo, de 
curva de oferta a corto plazo y de curva de oferta de 
la industria a largo plazo. 

• Al precio de equilibrio en un mercado competitivo, 
a corto plazo, las empresas no tendran los misraos 
beneficios, pues las posiciones de las curvas de 
costos medios y marginales seran distintas. Estas 
diferencias no se mantendran a largo plazo, pues las 
empresas que cstan en la industria podran readaptar 
sus procesos productivos para hacerlos mas eficien- 
tes y, ademas, en caso de que existan beneficios 
extraordinarios, otras empresas podran entrar en la 
industria. 

• A largo plazo no habra ni beneficios ni perdidas, 
pues si P > CMeL, tendra lugar una entrada de nue- 
vas empresas a la industria y el precio bajara, y si P 
< CMeL, a! no cubrirse los costos, se producira una 
salida de empresas de la industria, lo que hard elevar 
el precio. A largo plazo, P = CMe = CMeL. 

• Cuando la ganancia marginal que obtiene la sociedad 
por la ultima unidad consumida es igual a su costo 
marginal, el equilibrio competitivo es eficiente. 
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• Ingreso total. 

• Ingreso medio. 

• Beneficio. 

» Competencia perfecta, monopolio, oligopolio. 

• Empresa competitiva o precio-aceptante. 

• Punto de cierre. 

• Punto de nivelacidn. 


• Curva de oferta de la empresa. 

• Curva de oferta del mercado o de la industria. 

• Eficiencia de los mercados competitivos. 

• Equilibrio competitivo. 

• Excedenie del productor. 

• Excedente total. 



1. ^Cuales son las condiciones requeridas para que el 
mercado de un bien se considere de competencia 
perfecta? 

2. r,Que es un mercado pertectamente competitivo? 

3. i,Cuando estd cn equilibrio un mercado de compe¬ 
tencia perfecta? iQue condiciones deben darse? 

4. t,Qtie significa que una empresa es precio-aceptante? 
^Por que la curva de demanda de mercado de una 
empresa en competencia perfecta es horizontal? 

5. i,Que nivel de produccion garantiza a una empresa 
perfectamente competitiva el maximo beneficio o la 
menor perdida? 

6. ^Por que una empresa que tiene unos ingresos por 
unidad de producto siiperiores a los costos variables 
medios y no cubre la tolalidad de los costos fijos 
puede considerar convcniente producir en lugar de 
cerrar? 


7. Graficamente, ,;,de ddnde se deduce la curva de 
oferta a corto plazo de una empresa competitiva? 

8. ^Cual es la diferencia entre el punto de cierre y el de 
nivelacidn? 

9. Si se produce una alteracidn de la demanda en un 
mercado de competencia perfecta, ^eual sera su 
efecto sabre las decisiones del empresario? 

10. i,Por que la curva de oferta a largo plazo de una 
industria competitiva es horizontal? 

11. ^Cuando una asignacidn de bienes o de factores 
productivos se considera eficiente? 

12. iQue significa que el costo social marginal de pro¬ 
ducir un bien sea igual a la utilidad marginal? ,j,En 
que tipo de mercado se produce este hecho? 

13. ^El excedente total es igual al excedente del consu- 
midor mas el excedente del productor? 
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1. Analice si cada uno de los mercados que se citan a 
condnuacion cumple (y en que medida) las condi- 
ciones requeridas para que se considere de compe- 
tencia perfecta: acciones de Repsol YPF, el trigo y 
la cerveza (suministrada por los bares del centro de 
su Ciudad). 

2. Suponga que en el mercado de cebada se dan las 
condiciones de competencia perfecta. iComo es la 
curva de demanda a la que se enfrenta cada agri- 
cultor? iQue significado tiene la forma de la curva 
de demanda para establecer el ingreso medio y el 
marginal? 

3. Determine si la siguiente afirmacidn es verdadera o 
falsa y justifique la respuesta: Si en el mercado de 
competencia perfecta las empresas son precio-acep- 
tantes y los consumidores tambien, el precio no se 
fija en el mercado sino fuera de el. 

4. Imagine que el municipio de su ciudad permite a 
todos los menores de 25 anos sin trabajo instalar 
puestos de venta de panchos en las esquinas de las 
cailes y que esta idea es rccibida con entusiasmo 
dado el elevado desempleo en este grupo etario. 
Si todos los jdvenes tienen e! mismo sistemu de 
produccion, ^como seran sus curvas de costos 
marginales? ^Cdmo se determinara el precio de los 
panchos en el mercado? JTendran todos los mismos 
beneficios? 


5. Suponga, siguiendo con el ejemplo anterior, que la 
situacidn se mantiene en el largo plazo. i,Que ocu- 
rrira con la entrada y salida del mercado de nuevas 
generaciones de jdvenes y que efectos tendra sobre 
los futuros beneficios? 

6. Dc un ejemplo de mercado de competencia perfecta 
y analice con un grdfico edmo se llega a una situa- 
cion de equilibrio en el mercado. 

7. Una hamburgueserfa soporta mensualmente, en la 
situacidn optima en la que el precio es igual al costo 
marginal, unos costos totales medics de 1,50 pesos 
y unos costos variables medios de 1 peso, mientras 
que el precio de la hamburguesa es de 1,20 pesos. 
4 Que' debe decidir la empresa en cuanto a la produc- 
cidn, teniendo en cuenta la informacidn anterior? 
^Es lo mismo que sucede a largo plazo? 

8. Una fabrica de biroraes esta vendiendo una partida 
a 1 peso la unidad, mientras que el punto de nive- 
lacidn en la curva de costos marginales es de 1,10 
pesos. Si esta situacidn se da para casi todas las 
partidas, ^que decision de produccion debe tomar la 
empresa? Justifique su respuesta. 

9. ,;E1 hecho de que el mercado de competencia per¬ 
fecta permita llegar a obtener una situacidn eficien- 
te significa que todos los mercados deben'an ser de 
competencia perfecta? 



CeFITULO 7 


EL NONOPOLIO 


INTHODUCCION 

Cuando las empresas tienen poder de mercado, esto es, 
. capacidad para influir sobre los precios, se altera la re- 
laclon entre sus precios y sus costos. Si bien la empresa 
competitiva determina la cantidad que ofrece, de forma 
que su precio es iguai al costo marginal, esto no ocurre 
en ios monopolios, donde el precio supera el costo mar¬ 
ginal. Asi, por ejemplo, el costo marginal de ofrecer un 
kilovatio mds de energfa a una determinada fabrica de 
automdviles es notablemente inferior al precio pagado 
por esta. 

Tal vez no sorprenda a nadie que las empresas ele'c- 
tricas fijen precios superiores a sus costos marginales, 
puesto que Ios clientes no tienen muchas alternativas. 
En cualquier caso, esto no quiere dectr que puedan tam- 
bie'n determinar la cantidad que sus clientes demanda- 
ran. Si el precio de la energfa electrica es muy elevado, 
Ios clientes ajustaran lo maximo po.sible su consumo, 
procuraran introducir sisteraas de ahorro energe'tico e 
inciuso pensaran en recurrir a fuentes de energfa alter¬ 
nativas. Asi, pues, si los precios de la energfa son muy 
altos, los clientes reduciran la cantidad demandada, tal 
como nos dice la ley de la demanda. Esto sugiere que, 
si bien los monopolios pueden controlar Ios precios, no 
pueden obtener el nivel de beneficios que deseen, pues 
si sus precios son muy elevados, se reducira la canti¬ 
dad que sus clientes les compraran. Por lo tanto, que ios 
nionopolios tengan poder de mercado para fijar los pre¬ 
cios no quiere decir que sus beneficios scan ilimitados. 
Como veremos, puede darse el caso de que incurran en 
perdidas. 

En este capftulo, ademas de analizar cdmo el mo- 
nopolista determina la cantidad producida y el precio, 


mostraremos de que manera su capacidad para fijar pre¬ 
cios le permite discriminar entre sus clientes y cobrarles 
valores diferentes. Asimismo. cstudiaremos como ei de- 
seo del monopolista de niaxiniizar los beneficios tiene 
consecuencias sobre el bienestar genera! de la sociedad 
muy distintas de las que vimos en el caso de la compe- 
tencia perfecta. Tambien analizaremos la respuesta de 
los gobiernos ante una situacion de monopolio. 

7.1 La compel’encia imperfecl'a 

Un mercado es de competencia Imperfecta cuando 
las empresas oferentes influyen individualraente en el 
precio del producto. Asf, el precio no se acepta como 
un date ajeno, sino que los oferentes intervienen activa- 
mente en su determinacion. 

En la vida real los mercados perfectamente competi- 
tivos son poco frecuentes. Por lo general, los mercados 
no cumplen con todas las caracterfsticas que exige la 
competencia perfecta. Tal vez Ios productos vendidos 
por las empresas participantes no sean homogeneos o 
existan barreras a la entrada de nuevas empresas debi- 
do a la tecnoiogfa requerida o la dificultad de acceder a 
determinados factores productivos. De ahf la importan- 
cia de estudiar el caso de la competencia imperfecta. 

I En un mercado de competencia imperfecta 
las empresas que lo integral! tienen la capacidad 
de influir en ei precio de su producto actuando 
individualmente. 

Por otro lado, es frecuente que existan barreras a la 
entrada de nuevas empresas a determinados mercados. 
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En unos casos, debido a la lecnologi'a requerida y, en 
otros, por la dificultad de acceder a determinados facto- 
res productivos. Asimismo, es frecuente que las empre- 
sas tengan un cierto margen de maniobra para aUerar 
el precio. En estos casos, decimos que estamos ante un 
inercacio de competencia iniperfectci. 

Graficaniente. la diferencia basica entre la compe¬ 
tencia imperfecta y la competencia perfecta se observa 
en la Figura 7.1. En el caso de la competencia perfecta, 
la empresa se enfrenta a una demanda individual que es 
complelamente eiastica, e indica que puede vender todo 
lo que desee al precio de mercado. En el caso de la em¬ 
presa no competiriva, la demanda a la que se enfrenta 
tiene pendiente negativa, de forma que para poder incre- 
mentar sus ventas, lendra necesariamente que reducir el 
precio de su producto. 

j En el caso del competidor imperfecto, la 
I pendiente de la curva de demanda es negativa y 
I tiene elasticidad finila. 


7.1.1 Las causes de imperfeccian en los mercados 

Son dos los factores que suelen impedir que se incorpore 
a la industria un niimero elevado de empresas y que, en 
consecuencia, originan la aparicidn de imperfecciones 
en los mercados; los costas de prodiiccidn y las barre- 
ras a la entrada de nuevos competidores. 


I Cuando hay economi'as de escalu y/o barreras 
I a la entrada, el mercado estara integrado por un 
[ niimero reducido de empresas. 

Las diferencias en los costos de produccion 

La estructura de costos y la lecnologi'a son los factores 
determinantes de la cantidad de empresas que puede so- 
portar una industria, asi como de las dimensiones que 
e'stas pueden aicanzar. Mas concreCamente, puede afir- 
marse que la existencia de economi'as de escala es el 
factor clave para determinar el niimero de empresas que 
integran una industria. 

Cuando en una industria hay economi'as de escala 
en la produccion o costos decrecientes, las grandes 
empresas producen con unos niveles de costo que las 
de menor envergadura no pueden aicanzar. El tamafio 
de las empresas es un factor fundamental para lograr 
economfas de escala en la produccion. 

Barreras a la entrada 

Las economi'as de escala son uno de los tipos mas fre- 
cuentes de barreras a la entrada, ya que no todas las em¬ 
presas tienen los recursos suficientes para aicanzar un 
gran tamaho. No obstante, existen otros factores, entre 
los que cabe destacar: 1) las restricciones legales; 2) la 
diferenciacion del producto y 3) los elevados costos de 
entrada. 


a) Curva de demanda b) Curva de demanda 1 


de la empresa de la empresa ,| 

en compelencia perfecta en competencia imperfecla . 



En competencia perfecia, la empresa puede vender lo que desee a !o largo de su curva de demanda horizontal idd) sin tener que reducir ^ 
el precio de mercado. En competencia imperfecta, la empresa se enfrenta a una demanda que, en el caso del monopolio, es igual a la ' 
del mercado: dene una curva de pendiente negativa. .1 
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Las barreras a la entrada son factores que 
limitan la entrada de nuevas empresas en una 
industria; cuando son alias, la industria tendra 
pocas empresas y habra escasas presiones para 
eompetir. 

I. Las restricciones legales. Estas incluyen las paten- 
tes, las restricciones adniinistrativas normalmente 
ligadas a la provision de servicios publicos y las 
tarifas y citoias al comercio internacional. 

Una patente concede al inventor el derecho al 
uso exclusive (o monopoh'stico) temporal del pro- 
ducto o proceso patentado. For ejemplo, una empre- 
sa de informatica que se dedica a producir juegos 
para computadora que se ve obligada a invertir en 
investigacidn y desarrollo (I + D), solo producira 
porque las patentes de sus productos le permitiran 
recuperar la inversion. 

Las administraciones ptiblicas restringen la en¬ 
trada a muchas industrias mediante la concesidn de 
monopolies por licencia, generalmente a empresas 
de servicios publicos, como electricidad, agua o 
telefonla. Lo normal es que se morgue el derecho 
exclusivo a prestar un servicio, a cambio del cual 
las empresas que reciben la licencia acuerdan limi- 
tarsus beneficios y surainistrar un servicio universal 
en un area determinada, aun cuando determinados 
ciientes no .scan rentables! 

I A veces los poderes publicos limitan la 
conipetencia en algunas industrias mediante 
patentes, restricciones administrativas, aranceles 
y cuotas sobre el comercio exterior. 

2. La publicidad y la diferenciacion del producto. 
La publicidad y la diferenciacion del producto pue- 
den crear barreras a la entrada de posibles rivales 
y aumentar el poder de mercado de las empresas. 
La publicidad pretende que los consumidores pres- 
ten atencidn a determinados productos e intenta 


I A.simi.smo, los gobiemos ptioden rt:.stringir determinudos importucio- 
ncs niedinntc cuotas y aranceles con objeto de limitar la cornpetetjcia 
de los productos exiranjeros. Con esta jticdida se puede propiciar la 
aparicion dc empresas moiiopolistas u oligopolistiis que, debido a las 
barreras a la entrada de productos extranjeros, acliian en cl mercado 
iiacional sin presiones de la compcteticia exterior. 


crear lealtad a ciertas marcas. Asi, por ejemplo, las 
empresas fabricantes de perfumes destinan conside¬ 
rables sumas de dinero al ano para anunciar su mar- 
ca, haciendo que resulte muy caro para cualquier 
posible rival entrar en este mercado. 

En algunos sectores, como el de los electrodo- 
mesticos, las empresas recurren a grandes campa- 
nas publicitarias, que han sido tradicionalmente un 
arma fundamental para promoctonar la marca y 
diferenciar su producto, y que crean una barrera de 
entrada para aqueilos que no pueden costear dichas 
campanas. 

Asimismo, las grandes cadenas de franquicias 
utilizan su capacidad financiera para canalizar las 
campanas publicitarias hacia la potenciacidn de sus 
marcas y a la diferenciacion de sus productos y ser¬ 
vicios, y de esta forma poder utilizar en beneficio 
propio su poder de mercado. esto es, su capacidad 
para incidir en los precios. En este tipo de mercado 
la publicidad es un arma frecuenteinente utilizada 
para crear marca y diferenciar los productos. 

3. Costos de entrada elevados. En determinadas in¬ 
dustrias el precio de entrar puede set muy alto, lo 
que constituye, de hecho, una barrera econbmica a 
la entrada. En Europa, por ejemplo, los fabricantes 
de Irenes de alta velocidad se ven obligados a inver- 
cir unas sumas muy elevadas solamente en el diseno 
de marcas y modelos, y en su verificacidn. 

En el sector de las telecomunicaciones, los ele¬ 
vados costos que implica la construccidn de la 
infraestructura (por ejemplo, un tendido ele'etrico) 
aettjan como barreras que dificultan la entrada en 
el mercado de posibles rivales. Piensese en la.s enor- 
mes cantidades de recursos que se requieren para 
montar una red de telecomunicaciones o un tendido 
elecirico que brinde servicios a toda una ciudad. 

7.1.a Disfinfos mercados de compefencia 
imperfeci-a 

En funcidn del niimero y del tamano de los oferentes, 
del grade de concentracidn entre las empresa.s concu- 
rrentes y de la homogeneidad o heterogeneidad de los 
productos, los economisias clasifican los mercados de 
competencia imperfecta en tres categorfas diferentes: 
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• El monopolio; es el caso exlremo dc la competen- 
cia imperfecta y se caracteriza por lener un linico 
vendedor que controla la industria. 

• El oligopolio; este raercado se caracteriza por tener 
pocos vendedores, de fomia que cada empresa pue- 
de influir en el precio de mercado y en la conducta 
de sus competidores. 

• La competencia monopolistica; ocurre cuando un 
gran nuraero de vendedores produce bienes dife- 
renciados, en el sentido de que sus caracten'sticas 
importantes vanan. Esta estruclura de mercado 
se parece a la competencia perfecta en que hay 
muchos vendedores, ninguno de los cuales posee 
una gran cuota de mercado; pero se diferencia de 
ella en que los productos que ofrecen las distintas 
empresas no son identicos. 

7.2 Concepi'o ii caracferes penerales 
del monapolio 

El caso extreme de un mercado imperfectamente com- 
petitivo es el monopolio, ya que hay un linico oferen- 
te en la industria. De hecho, podemos afirmar que una 
empresa es un monopolio si es la unica que ofrece un 
producto y si dste no tiene bienes sustitutivos cercanos. 
La causa principal del monopolio son las barreras a la 
entrada. 

I El caso e.xtrcmo de competencia imperfecta 
I es el monopolio. Un monopolista es el unico 

i vendedor de un detemiinado bien o servicio en 
un mercado en el que no es posible la entrada de 
otros competidores. 

El erapresario monopolista cumple un papel deter- 
minante en el proceso de fijacidn del precio de su mer¬ 
cado, pues tiene capacidad para decidir su cuantia (vease 
Nota Complementaria 7.1). Elio se debe a que la curva 
de demanda del monopolista es la curva de demanda del 
mercado. Esta recoge los deseos de compra de los con- 
sumidores a los distintos niveles de precios y, al lener 
inclinacion negativa, refleja el hecho de que la cantidad 
que el mercado esta dispuesto a absorber aumenta al dis- 
minuir su precio. Por ello, el monopolista es consciente 
de que, si desea aumentar la cantidad vendida, necesa- 


riamente debe disminuir el precio. Alternativamente, 
podra tomar sus decisiones a partir de los precios que 
pretende percibir, teniendo en cuenta que cuanto mayor 
sea el precio al que decida vender su producto, menor 
sera la cantidad que los demandantes estaran dispuestos 
a comprar, El poder de mercado indica la capacidad 
para incrementar el precio de su producto. 

8 Una empresa tiene poder de monopolio o poder 
de mercado si puede incrementar el precio de su 
I producto reduciendo su propia produccidn. 

Causas que explican la aparicion del monopulio 

Entre los factores que intervienen en la aparicion de los 
monopolios, podemos destacar los siguienles: 

• El control exclusivo de un factor productive o 
de las fuentes mas importantes de las raalerias pri- 
mas indispensables para la produccidn de un bien 
puede determinar que dicha empresa se configure 
como monopolista. Esto es lo que se conoce como 
la existencia de recursos monopoli'sticos. Asi, una 
empresa que controla la unica mina de diamantes 
que existe en un pais, actuard de forma monopolfs- 
tica. 

• Una patente tambien genera una situacidn mono¬ 
polistica, pues le confiere a un inventor el derecho a 
explotar ciertas te'cnicas o productos con caracter de 
exclusividad y durante un tiempo determinado. 

• El control estatal de la oferta de determinados 
servicios origina los monopolies estatales como, 
por ejemplo, el servicio de correos y telegrafos, los 
ferrocarriles, etc. Estos servicios suelen serprovis- 
los por empresas concesionarias privadas o mixtas. 
En este caso se habla de monopolios creados por el 
Gobiemo. 

■ La existencia de un mercado de gran tamano y una 
estructura de costos de la induslria decrecientes 
pueden dar lugar a un monopolio natural. En la 
base de un monopolio de este ttpo encontramos 
razones tecnoldgicas concretas en estructuras de 
costos que permiten la existencia de economias 
de escala, esto es, costos medios decrecientes para 
niveles elevados de produccidn. En este caso, la 
existencia de, por ejemplo, dos o tres compahtas de 
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gas o agua en una misma localidad representaria un 
considerable despilfarro de recursos. 

Un monopolio natural surge cuando una unica 
empresa puede ofrecer un bien o un servicio a 
todo un mercado con menos costos que dos o 
I mas empresas. 

La empresa monopolista: i,cuanto producir y 
que precio fiijar? 

Para analizar cdmo decide la empresa monopolista la 
cantidad que va a producir y el precio que cobrara por su 
producto, primero debemos tener presente que, a dile- 
rencia de lo que ocurre con la empresa competitiva (que 
es precio-aceptante), la empresa monopolista tiene capa- 
cidad para influir en el precio de su producto. Todas las 
empresas que operan en mercados de competencia im¬ 
perfecta se enfrentan a una curva de demanda que tiene 
pendiente negativa; ello supone una diferencia funda¬ 
mental respecto de la empresa competitiva (Figura 7.1b), 
la cual se enfrenta a una curva de demanda que es una 
Ifnea recta horizontal al nivel del precio de mercado. A 
ese precio la empresa competitiva puede vender todo lo 
que desee. En el caso de una empresa monopolista, sin 
embargo, la curva de demanda es la del mercado y, Idgi- 
camente, tiene pendiente negativa. 

El monopolista se puede mover a lo largo de su curva 
de demanda. Aunque puede subir el precio de su pro¬ 
ducto, si lo hace los consumidores comprardn menos. Si 
opta por reducir la cantidad que produce, el precio de su 
producto aumentara. Un monopolista preferin'a, si le re- 
suitase posible, cobrar un precio alto y vender una gran 


cantidad a ese precio. Sin embargo, la curva de deman¬ 
da limita la capacidad del monopolio para beneficiarse 
de su poder de mercado, pues solo puede elegir puntos 
a lo largo de su curva de demanda, pero no aquellos 
que esten situados fuera de eila. Aqui cabe preguntarse 
que punto de su curva de demanda elegira. La respuesta 
es aquella cantidad que maximice su beneficio, lo cual 
implica que debemos tener en cuenta ios ingresos y los 
costos y, mas concretamente, el ingreso marginal y el 
costo marginal. Empezaremos por los ingresos. 

El ingreso total, medio y marginal del monopolio 

Recordemos que el ingreso total {IT) viene dado por 
el resultado de multiplicar la cantidad producida por la 
empresa (Q) y el precio al que se vende cada unidad (P) 
y que el ingreso marginal se define como el cambio 
del ingreso total que se produce cuando se altera en una 
unidad la cantidad producida; 


Variacidn del ingreso total A/T 

IM = derivado de la venta de una unidad = 

mas de producto ~ 


Para analizar la relacidn existence entre el precio y 
el ingreso marginal recurramos a tin ejemplo numeri- 
co. En el Cuadro 7.1 se detallan la cantidad demandada. 
el precio, el ingreso total y el ingreso marginal de una 
compania de electricidad que abastece, en regimen de 
monopolio, a un pequeno pueblo. Las dos primeras co- 
lumnas del cuadro muestran la tabla de demanda del 
mercado. A un precio de 7 pesos el kilovatio se deman¬ 
da 1 kilovatio por hora; a precios mas bajos la cantidad 
es mayor. La tercera columna muestra el ingreso total de 



En la decada de 1940, A. Lerner establecio un I'ndice que 
permite determinar en que medida el monopolista puede 
imponer en el mercado un precio superior a! que se fija en 
un mercado de competencia perfecta. Este i'ndice recoge 
la diferencia que existe entre el precio de mercado y el 
costo marginal de producir el bien con respecto al precio 
de mercado. 

En un mercado de competencia perfecta el i'ndice serd 
ntilo, ya que se cumple la siguiente regia: 

Precio = Costo marginal 

Cuanio mayor sea la diferencia entre ambos, mayor seni 
el poder de monopolio que ejerza la empresa. El cilso extre- 

( Precio - Costo marginal 

mo es aquei en el cual el costo marginal es nulo, alcanzando 
el i'ndice su valor maximo, esto es, la unidad. El poder de 
monopolio de la empre.sa sera, entonces. del 100%. 

Precio 
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la compani'a (que es el precio multiplicado por la canti- 
dad correspondiente a diferentes niveles de precios). El 
ingreso total inicialmente aumenta cuando el precio se 
reduce; para un determinadti nivel del precio, alcanza 
un maxi mo y, posteriormente, disminuye cuando e! pre¬ 
cio alcanza niveles bajos. 

j El ingreso marginal (IM) es la variacidn que 
I experimenta el ingreso total cuando se vende 
I una unidad mas. El IM puede ser positivo o 
I negativo. 

En el ejempio que estamos considerando (en el que 
la curva de demanda es una linea recta), la evolucion del 
ingreso total se representa en la Figura 7.2 b), mientras 
que la Figura 7.2 a) muestra la curva de demanda^. Asi, 
pues, la Figura 7.2 representa graficamente los datos de 
las tres primerns columnas del Cuadro 7.1. Como puede 
observarse, el ingreso total (IT) alcanza su valor maxi- 
mo cuando el precio es 4 pesos el Icilovatio/hora y la 
cantidad vendida es 4 unidades. 

La columna que refleja los valores del IMe es, Idgi- 
camente, !a del precio, y la curva del IMe del monopolio 
se corresponde con la curva de demanda. Dado que el 
ingreso marginal (IM) se ha definido como el aumento 
del ingreso total derivado de !a venta de una unidad mas 
de producto, sera igual al precio al que se venda dicha 
unidad adicional menos la perdida de ingreso, debido a 
que ahora la produccidn inicial se vende a un precio mas 
bajo. Esto se debe a que solo es posible aumentar las 
ventas reduciendo el precio, y esta reduccibn se aplica a 
todas las unidades anteriormente vendidas. Para preci- 
sar este concepto, Ibngase en cuenia lo siguiente: 


Cuando la empresa se eni'renta a una curva de 
demanda con inclinacion necativa resuita tiue 
P > IM 

(IM = Precio menos perdida en el ingreso en todas 
las unidades anteriores) 


Para explicar intuitivamente este hecho, debe te- 
nerse en cuenta que el ingreso marginal de la empresa 
monopolista es diferente del ingreso marginal de la em¬ 
presa competitiva. Cuando un monopolio aumenta la 


2 En cl Apendicc del Ciipitulo 3 se examino en lerminos analiiicos la 
rclacion etiire P, IKf, IT y la elusticidad de la demanda. 


Cuadro 7.1 
marginal 

Cantidad 
demandada (*) 

- Demanrla, I 

Ingreso medio 

r*) 

ngreso lulal 

Ingreso total 
("■) 

e Ingreso 

Ingreso marginal 
(...) 

Q 

P= IMe 

IT=P-0 

IM = IT„-IT^, 

0 

s 

0 


1 

7 

7 

7 

2 

6 

12 

5 . 

3 

5 

15 

3 

4 

4 

16 

1 

5 - 

3 

15 

-1 

6 

2 

12 

-3 

7 

1 

7 

—5 

8 

0 

0 

-7 

(■) Dado qua en el monopolio hay una unica empresa, 
la cantidad producida por ella es la producida por el 
mercado (Q), y la expresamos en kw/h. 

(") Expresado en pesos por kw/h. 

(”") Expresado en pesos. 




En esta figura se representan los valores del Cuadro 7.1. Como 
puede observarse, el IT alcanza su valor maxltno cuando la 
caniidad deinandada es 4 kw/h. En esie puiuo el IM es ccro. 
En los niveles de produccidn inferiores a aquellos en los que el 
/res mtlxinio, el IM es positivo; en los niveles de produccidn 
-superiores es ncgaiivo. 
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cantidad que vende, origina dos efectos sobre el ingreso 
total (/r = P . 2): 

• El efecto produccion; se vende una cantidad 
mayor del prodiicto; por lo tanto, Q es mayor. 

• El efecto precio: al aumentar la cantidad, el precio 
baja; por lo tanto, P es menor. 

En el caso de la empresa competitiva, dado que pue- 
de vender todo lo que desee al precio de raercado, no se 
produce el efecto precio. Cuando produce una unidad 
mas, recibe por ella el precio de mercado y no recibe 
menos por la cantidad que ya vendi'a. En consecuencia, 
su ingreso marginal es igual al precio de su bien {IM 
= P). Por el contrario, cuando la empresa monopolista 
produce una unidad mas, debe bajar el precio que cobra 
por cada una de las unidades que vende, y esta reduc- 
cidn del precio disminuye el ingreso generado por las 
unidades que ya estaba vendiendo. Por esta razon, el in¬ 
greso marginal del monopolista es menor que su precio 
(IM < P). 

En el caso considerado, el ingreso marginal de la em¬ 
presa de electricidad figura en la columna 4. Como ve- 
mos, el ingreso marginal que obtiene el monopolista, al 
pasar de producir I unidad a producir 2, es 5 pesos (12 
pesos - 7 pesos = 5 pesos). Logicamente, a este mismo 
resultado se llega cuando se tiene en cuenta que el /tVP 
de la segunda unidad tambien lo hemos definido como 
el precio al que se vende dicha unidad, 6 pesos, menos la 
pdrdida de ingreso debido a que ahora la produccion ini- 
cial, 1 unidad, se vende a un precio mas bajo, en nuestro 
caso a 1 peso menos. Segiln puede observarse, el ingre¬ 
so marginal forma valores negativos cuando la cantidad 
producida es superior a 4. Asimismo, el ingreso margi¬ 
nal es negative cuando el efecto precio en e! ingreso es 
mayor que el efecto produccion. 

La elasticidad de la curva de denianda, el IT y 
cl IM del monopolista 

La curva de IM (Figura 7.2 a) esta situada por debajo de 
la curva de IMe o de demanda, pues, tal como hemos 
sehalado, a partir de la ordenada al origen, para cada 
nivel de produccion, el IM es menor que el precio. La 
curva de IM corta el eje de abscisas, esto es, resulta ser 


3 Los valores de JM contenidos en la tabla sc asignan a la cantidad 
central del iniervalo al que eorresponden. Asi, el punto H se encuen- 
tra en un nivel de produccion entre 1 y 2, ya que mueslra la variacion 
del inyreso cuando la demanda aumenta de I a 2 kw/h. 


igual a cero, en el punto donde el ingreso total es maxi- 
mo. Como se deduce del Cuadro 7,1, cuando el ingreso 
marginal es positive, al incrementarse la produccion au- 
menta el ingreso total, mientras que cuando el ingreso 
marginal es negacivo, al aumentar la produccion el in¬ 
greso total se reduce. 

En el apartado 3.2, y especialmente en el Apendice 
del Capitulo 3, a partir de una curva de demanda lineal 
con pendiente negativa analizamos la relacidn entre la 
elasticidad-precio de la demanda (EpY, el ingreso total 
(771 y cl ingreso marginal (lAI). En particular, se de- 
mostrd que cuando la elasticidad-precio de la demanda 
es mayor que uno (Ep> 1), la reduccidn del precio eleva 
la cantidad demandada, de forma tal que el IT aumenta. 
Por el contrario, cuando la elasticidad-precio de la de¬ 
manda es menor que uno (E^ < 1), la demanda total es 
muy poco sensible a la reduccidn del precio, de forma 
que al disminuir el precio el IT disminuye. Por otro lado, 
cuando la elasticidad-precio de la demanda es igual a 
uno, el IT alcanza su maximo. 

Dado que el IM es la variacidn que experimenta el 
IT cuando aumenta la produccion, a la relacidn antes 
comentada entre la elasticidad de la demanda y el ingre¬ 
so total podemos expresarla, en le'rminos de IM, como 
sigtie: 


• Si la Ep > I: el tM > 0, y el IT esta creciendo. 

‘ Si la < 1: el IM < 0, y el IT decrece. 

• Si la E^, = 1: el IM = 0, y el IT alcanza su maximo. 


Si comparamos estos resultados con los obtenidos 
en el capjtulo anterior, al anaiizar la curva de deman¬ 
da y de ingreso marginal de la empresa competitiva se 
observan notables diferencias. Ast, en competencia per- 
fecta, debido a que la curva de demanda de la empresa 
es completamente elastica, producir una unidad mas no 


4 Que la elasticidiid de la demanda sea finiia tiene coiisecucneius 
irnportantes de cam o la relacidn entre el y cl precio. Asi, a partir 
de la definicicin del /A/presentada en el Apendice del Capitulo 3, 
resulta: 



do forma que si toma un valor positive, cl /A/sera igual al precio 
menos una cieria cantidad; en otras palabras: P > IM Una explica- 
cidn intuitiva y basada en el analisis grafico de que en competencia 
imperfecta P > CA/se ofrece en el apartado 7.2. 
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modifica el precio, de forma que el ingreso marginal es 
igual al precio y al ingreso medio, pues al ingreso adi- 
cional de vender una unidad mas (es decir, al precio P), 
no hay que descontarle la perdida de valor de las unida- 
des anteriores. Elio se debe a que el precio al que vende 
cualquier oferente su producto es siempre el mismo. 

7.3 El monopDiio y la maximlzacion 
dB Ids deneficios 

La empresa monopolista estara en equilibrio cuando, al 
incrementar la produccion en una unidad, la variacidn de 
los ingresos y los cosios sea igual (IM = CM). Volvien- 
do al caso de la compani'a que abastece de eiectricidad 
a un pueblo en regimen de monopolio, resulta que si la 
produccion de un kilovatio mas de eiectricidad aumenta 
mas el ingreso que el costo, la empresa debe incremen¬ 
tar su produccion. For el contrario, si cuando se reduce 
la produccion disminuyen los costos mas que los ingre¬ 
sos, a la empresa le convendrd reducir la produccion. En 
otras palabras, como toda empresa, para determinar su 
equilibrio la compani'a de eiectricidad compara el costo 
marginal y el ingreso marginal. 

En te'rminos de la Figura 7.3, la cnntidad de maxi- 
mo beneficio sera Q,„ pues si se produce una unidad 
mas a partir de Q,„ los beneficios disminuiran, dado que 
CM > IM. mientras que si se produce una unidad me- 
nos, los beneficios aumentaran al incrementarse el nivel 
de produccion, pues IM > CM. Solo para Q,„ se cumple 
que IM = CM y se ma.ximiza el beneficio. 

Una vez precisado el nivel de produccion de equi¬ 
librio. queda por determinar el precio al que van a 
venderse esas unidades producidas. Este sera el que 
los consumidores esten dispuestos a pagar por la can- 
tidad En la Figura 7,3 a) este precio es P„,, pues 
corresponde al nivel de produccion 2,„ en la curva de 
demanda. 

Para este nivel de produccion, en la Figura 7.3 b) se 
observa que no solo IM = CM, pues las pendientes de 
las curvas de IT y CT son iguales, sino que tambien se 
alcanza el beneficio maximo. 

Si bien en lo que se refiere a la regia de maximiza- 
cidn de los beneficios las empresas competitivas y mo- 
nopolistas son iguales, existe una importante diferencia; 
el ingreso marginal de una empresa competitiva es igual 
a su precio, mientras que el de la empresa monopolista 
es menor que su precio. Es decir: 


Empresa competitiva; P = IM = CM 
Empresa monopolista; P > IM — CM 


Si retomamos la relacidn entre elasticidad de la de¬ 
manda, ingreso marginal e ingreso total, .analizada en el 


a) Maximizacidn dal beneficio 



En et punto £ del panel a) la inierseccion de la curva de ingre.so 
mai^inal y la curv.a de costo marginal (IM = CM) determina la 
cantidad muximizadora dc los beneficios, Q„,. En el punto M, 
la curva de demanda muestra el precio, P,„, colierente con esii 
cantidad. Para e.sia cantidad y este precio, el monopolista obtie- 
ne beneficio positivo, pue.s e] precio es superior al CTMe. En el 
panel b) tambien se muestra la ma.ximizacidn de los beneficios 
pero empleando las curvas de ingreso total (IT) y costo total 
(CT). El beneficio es ma.vimo en cl punto en que la diferencia 
entre el /Ty el CT as mayor y eso ocurre cuando las pendientes 
de ambas curvas son iguales (IM =CM). 
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apartado anterior, podemos obtener una regia de corn- 
portamienio del monopolista, Como se ha sehalado, 
cste maximiza su bcneficio cuando se cumple IM = CM 
y, dado que el CM siempre es positive, resulta que el 
IM tambie'n lo sera, lo que implica que el monopolista 
maximizador del beneftcio siempre selecciona el nivel 
de produccidn en el tramo de la curva de demanda en 
que esta es elastica (Ep > 1), es decir, cuando el IT crece. 
Esta afirmacidn se evidencia en el caso teorico repre- 
sentado en la Figura 7.3. 


La persistencia a largo plazo de una empresa mo¬ 
nopolista que obtenga beneficios extraordinarios solo 
puede justificarse si existen barreras naturales frendi- 
mientos crecientes a escala) o artificiales (patentes, 
concesiones y licencias administrativas o control de una 
fuente de materias primasl a la entrada en la industria. 

7.4 Comparacidn enrre io compefencia 
perfecfa q el monopolio 


Los beneficios del monopolio 

El monopolista, cuando selecciona su nivel de produc¬ 
cidn de acuerdo con la formula IM = CM, puede estar 
obteniendo tanto beneficios corao perdidas, A1 igual que 
en el caso de la empresa competitiva, la regia IM = CM 
solo nos asegura que si obtenemos beneficios, estos seran 
maximos y, si obtenemos perdidas, estas seran mmimas. 
Para saber que ocun'e con los resultados econdmicos, ne- 
ccsitamos conocer la funcidn de costos totales medios. 

En la Figura 7.4 se muestran dos situaciones distin- 
tas. La empresa representada en la Figura 7.4 a) obtiene 
beneficios monopolisticos, mientras que la reflejada en 
la Figura 7.4 b) incurre en perdidas. En definitiva, un 
monopolista solo puede obtener beneficios monopolisti- 
cos si, al nivel de produccidn de equilibrio, la curva de 
demanda de .su producto se encuentra por encima de su 
curva de costo total medio. 


En un mercado monopolizado por un solo productor y, 
en general, en un mercado que no sea de competencia 
perfecta, ei precio sera superior al ingreso marginal; en 
el equilibrio tendremos que P es mayor que CM. Esto 
indica que ei consumidor esta forzado a pagar un precio 
superior al que tendn'a que abonar en competencia per¬ 
fecta. Pero dado que la combinacidn precio-cantidad de 
equilibrio ha de estar sobre la funcidn de demanda, un 
mayor precio supone una menor cantidad producida y 
vendida. En la Figura 7.5 se observa cual serfa el precio 
(P,,) y la cantidad de equilibrio (gj si estuvie'semos en 
competencia perfecta, y cual sen'a el precio (P„) y la 
cantidad de equilibrio (g,,,) en el ca,so del monopolio. La 
disminucidn de la cantidad producida, al pasar de una 
situacidn competitiva a otra de monopolio, pone de ma- 
nifiesto el despilfarro y la ineficiencia en la asignacidn 
de recursos que se produce en el monopolio, en compa- 
racion con la competencia perfecta. 


a) 


b) 



Las costos totales medios nos permilen conocer los resultados econdmicos del monopolista. Si esta curv'a esta siruada por encima dc la 
demanda (Figure b). el monopolio sufre perdida.s y si esta por dcbajo (Figura a) disfruta de beneficios. En cualquier caso, la regia de 
igualacidn de costos e ingresos marginales tiseguni maximizar beneficios o miiiimizar perdidas. 
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Precio 

Perdida irrecuperable 
de enciencia 

Ptedo monopoMstico 


» . 

B / 

Costo marginal 
(CM) 

(PJ 

Precio competitivo 
IM 

\ 

/e 

A 

Ingreso ) 
marginal 

''^'oemand^ 


0 

Cantidad Cantidad 
monopolista campeliliva 
(Q™) <Qc) 

Caniidad 

(Q) 


tifaSatli^ 




En un muicado corapetitivo hay equilibrio cuando la cantidad 
ofrecida por la inclustria iguala la dcmaiiiJa da lus consumido- 
rcs. Ell el monDpolio, hay un nivel de produccion dc equilibrio 
en el que IM = CM, obieniendose el precio (P„) en hi curva de 
denianda. Aliora el precio es mas alio y la caniidad producida, 
menor. 

A1 analizar la Figura 7.5, cabe preguntarse por que el 
monopolista no produce una cantidad superior a pues, 
de hecho, los coiisumidores eslan'an dispuesios a pagar 
un precio superior al CM por las unidades adicionales 
del bien hasta que se alcanzase el nivel dc produccion 
Q^. El monopolista no sati.sFace estas demandas, ya que 
el IM es menor que el CM para todo nivel de produccion 
superior a 0,„. 

I El monopolio, en comparacidn con la 
I competencia perfectu, reduce la produccion y 
I eleva e! precio. 

El costo social del monopolio; una perdida 
Irrecuperable de eficiencia 

Como se senalo en el Capftulo 4 y en el apartado 6.5, 
la curva de demanda nos dice el precio que estan dis- 
puestos a pagar los consumidores por una unidad adi- 
cional del bien. Asf, la curva de demanda de la Figura 
7.5 muestra que, al nivel de produccion Q„,, el valor que 
dan los consumidores a una unidad adicional de produc- 
cidn se mide por el segmento Q,„B. 


■Al nivel de produccion Q,„ el costo marginal de pro- 
ducir una unidad adicional viene dado por el segmento 
Q,i,A. Por lo tanto, en el nivel de produccion Q,„, como 
en todos los niveles en los que el precio es superior al 
CM, la sociedad en su conjunto se beneficiarfa si au- 
mentara la produccion. Tal como beraos apuntado, el 
monopolista no lo hace, pues el aumento de la produc- 
cidn reducirfa el precio y esto no lo beneficiaria. Preci- 
samente, debido a esta actitud el monopolio conlleva un 
costo para la sociedad. 

Para medir este costo social vamos a analizar compa- 
rativamente cl equilibrio competitivo (El y el equilibrio 
del monopolio (S) (Figura 7.5). Una industria competi- 
tiva produciria la cantidad Q^, esto es, se situan'a en el 
punto E, donde el costo marginal es e.xactamente igual 
al precio y, por lo tanto, al valor marginal que dan los 
consumidores a una unidad adicional de produccion. 
E! monopolista, por el contrario, limita la produccion a 
Qi„, donde el precio (P,„) es superior al CM. 

I E! costo social o perdida de eficiencia del 
I monopolio, derivado de la reduccion de la 

I produccion, es igual a la suma de las diferencias 
entre el precio que estan dispuestos a pagar los 

i consumidores y el costo marginal, para todas 
las unidades comprendidas entre el nivel de 
produccion monopolfstico y ei competitivo. 

Como se desprende de la Figura 7.5, el monopolista 
produce una cantidad inferior a la socialmente eficiente, 
la cua! se encontran'a en el punto en que se cortan las 
curvas de demanda y de costo marginal. La ineficiencia 
del monopolista tambien se puede evidenciar en termi¬ 
nus del precio que fija. Como la curva de demanda des¬ 
cribe una relacidn negativa entre el precio y la cantidad 
del bien, una cantidad ineficientemenie baja se corres- 
ponde con un precio ineFtcientemente alto. Cuando eL 
monopolista cobra un precio superior al costo marginal, 
algunos consumidores potenciales conceden al bien un 
valor mayor que su costo marginal pero inferior a di- 
cho precio, por lo cual no se deciden a comprarlo. Por 
io tanto, como el valor que le conceden es mayor que 
el costo en que incurrid el monopolista, el resultado no 
es eficiente, ya que no llegan a realizarse intercambios 
mutuamente beneficiosos. 

En la Figura 7.5 se observa el costo social o perdida 
de eficiencia ocasionada por el monopolista. Dado que 
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la curva de demanda refleja el valor que tiene un bien 
para los consumidores, y la de costo marginal, los cos- 
los del productor monopolista, el area del triangulo de 
la perdida irrecuperable de eficiencia se encuentra entre 
la curva de demanda y la de costo marginal (area som- 
breada). Esta pe'rdida es igual al excedente total perdido 
como consecuencia del precio monopolislico. 

7.S Lfl respuesra de los goPiernos 
an^e los monopolios 

La perdida de eficiencia que genera una empresa mono¬ 
polista por producir una cantidad inferior a la que maxi- 
raiza el excedente total esta ligada al elevado precio del 
monopolio: los consumidores compran menos unidades 
cuando la empresa cobra un precio superior al costo 
marginal. Aunque e! problema reside en que la canti¬ 
dad de produccion es ineficientemente baja, el hecho es 
que las unidades que continiia vendiendo el monopolista 
generan beneficios. Por ambas razones los poderes pu- 
blieos suelen actuar ante los monopolios y toiiiar alguna 
de estas tres raedidas; 

• Regular el funcionamlento de los monopolios. 

• Aumentar Ja competencia mediante leyes antimo¬ 
nopolio. 

• Convertir algunos monopolios privados en empre- 
sas piibiicas. 

La regulacion del monopolio 

La regulacidn es la solucidn habitual en el caso de los 
monopolios naturales como, por ejemplo, las compa- 
nfas de gas o de agua. Estas no pueden fijar las tarifas 
que deseen, sino un precio regulado por los organismos 
piiblicos, Una vez que se decide regular un monopolio, 
es preciso decidir cual sera el criterio que se adoptara 
para fijar el precio del bien. En este sentido, caben dos 
posibilidades; 

1) Fijar tin precio que sea ignal al costo marginal del 
monopolista (P = CM). En este caso los clientes 
comprarfan la cantidad de produccion del monopolis¬ 
ta que maximice el excedente total, de forma que la 
asignacidn de recursos sen'a eficiente. Este criterio de 
fijacion del precio plantea dos problemas. El primero 
se deriva de la propia naturaleza de los monopolios 
naturales que, por definicidn, tienen un costo total 
medio decreciente; cuando esto ocurre (tal como 


vimos en el capi'tulo anterior), el costo marginal es 
inferior al costo total medio (Figura 7.6). En conse¬ 
cuencia, si el precio fijado es igual al costo marginal, 
dicho precio sera menor que el costo total medio, 
de niodo que el monopolio incurrira en perdidas y 
podn'a, finalinente, cerrar. Ante esta posibilidad, una 
opcion es subvencionar al monopolista, es deck, que 
el Estado asiima las perdidas derivadas de fijar un 
precio que no permite cubrir los costos. 

• El otro problema reside en que el monopolista no 
tendra ningiin incentivo para reducir los costos, 
En un mercado competitivo, cada empresa Irata 
de bajar sus costos para obtener mas beneficios. 
El monopolista regulado sabe que, si reduce los 
costos, el orgunismo regulador bajara los precios, 
por lo que no se beneficiara de la disminucidn de 
costos. En la practica, el organismo regulador, para 
evitar este problema, suele permilir que el mono¬ 
polista se quede con algunos de los beneficios deri- 
vados de la reduccion de los costos, lo cual supone 
alejarse del criterio de fijacidn de precios basado 
en el costo marginal. 

2) Fijar un precio superior al costo marginal y, mas 
concretamente, fijar un precio igual al costo total 
media (P ~CTMe). Si el precio fijado es igual al 
costo total medio, e! monopolista obtendra exac- 
tamente unos beneficios econdmicos nulos, Este 
criterio de fijacion de precios provoca, sin embargo. 



Si se regul.i el monopolio natural igualamlo el precio al co.sio 
marginal, la empresa incurrirti en perdidas. 
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perdidas trrecuperables de eficiencia, dado que el 
precio del monopolista ya no refleja el costo margi¬ 
nal de producir el bien, En este caso, el monopolista 
tampoco tiene incentives para reducir los costos. 

La legislacion en defensa de la competencia 

Cuando la empresa Quilmes decidio fusionarsc con 
Brahma, la Comisidn Nacional de Defensa de la Com¬ 
petencia (CNDC) le impuso una serie de restricciones 
con el fin de evitar que, como resultado de dicha fusion, 
se atentara contra la competencia en el sector de la pro- 
dticcion de cerveza. Asi, la CNDC determine que cada 
empresa debfa mantener un equipo gerencial separado 
y que no podn'an llevar a cabo acciones de marketing 
y publicidad conjuntas, ni fijar o concertar el precio de 
venta de sus produclos. 

E! poder de las autoridades economicas sobre las em- 
presas privadas en materia de fusiones y concentraciones 
se deriva de la ley 25.156, de defensa de la competencia, 
que se detalla en el Apendice B de este capftulo. Su ob- 
jetivo fundamental es evitar la limitacidn, restriccidn o 
distorsion de la competencia efectiva en el mercado. 


La conversion de nionopolios privados 
en empresas piiblicas y los procesos 
de privatizacion y liberalizacion 

En el pasado los Estados soli'an tratar de resolver el pro- 
blema del monopolio de empresas privadas asumiendo 
la propiedad de estas empresas y gestionandolas ellos 
mismos. En muchos paises europeos, era habitual que 
el Estado administrara buena parte de los servicios pu- 
blicos, como los de telecomunicaciones y correos, elec- 
tricidad, agua o gas. 

En este sentido, cabe aqui analizar como afectan la 
propiedad de la empresa los costos de produccion. Los 
propietarios privados tienen incentivos para minimizar 
los costos siempre que con ello puedan obtener mayores 
beneficios. For otra parte, los malos administradores 
pueden ser despedidos. For el contrario, en el caso de 
las empresas piiblicas, los incentivos no suelen existir 
y, cuando hay una mala gestion, quienes pierden son 
los clientes y los contribuyentes. For esa razon, durante 
las ultimas decadas, se ha asistido en todo el mundo 
a un importante proceso de privatizacion de empresas 
piiblicas y de liberalizacion de sectores intervenidos y 








Una de las formas de regulacidn del monopolio y, en 
concrete, de fijacidn de tarifas, ha side la denominada 
“tasa de retorno” (rare of return), que se corresponde con 
la regia del costo medio. 

El objetivo del regulador es lograr que los precios sirvan 
para recuperar el costo y generar un beneficio. For consi- 
guiente, la normativa reguladora se orienta hacia el control 
de los factores que se incorporan en el proceso (es decir, 
inversiones en maquinaria y equipos, costo de mano de 
obra, eficiencias del factor trabajo, cicio de amortizacion 
de los activos, obtcncidn dc un beneficio adecuado sobre 
las inversiones, etc.), con la esperanza de conseguir que los 
ingresos totales que rcsulten sean razonables. 

E.sta modalidad reguladora .suele apiicar metodos basa- 
dos en el costo imputable a cada servicio para determinar 
las tarifas de cada uno de ellos, los cuales, una vez agrega- 
dos, permitiran conseguir los ingresos totales necesarios. 

En el caso de los servicios que tienen un mayor impacto 
social (es decir, los mas sensibles a los clientes-votantes), 
los organismos reguladores frecuentemente han procurado 
mantener sus precios por debajo del nivel de sus costos, 
mediante una imputacidn artificial de los costos. 


La experiencia registrada con la regulacidn basada en la 
“tasa de retorno" ha puesto de manifiesto la existeiicia de 
tres deficiencias fundamentales: 

1. Ei monopolista se encuentra insuficientemente motivado 
para trabajar de manera eficiente, ya que cuanto mayores . 
sean las inversiones (base de la tarifa), mayores seran los ^ 
incremenlos del resultado neto (beneficio). 

2. El metodo del costo imputable a cada servicio consiste ' 
en distribuir los costos totales entre las tarifas (precios) j 
de los distintos servicios en un proceso interminable y 
controvertido, que genera polemicas, pero arroja escasa 
luz debido a los diversos grupos de interds que acuden 

a la autoridad reguladora (nunca se Ilega a un acuerdo ' 
acerca de los costos “reales" de ningun servicio). -i 

3. En un entonio en el que se prestan algunos servicios en 
regimen de monopolio y otros en regimen de libre com¬ 
petencia, el monopolista se vera motivado para imputar 
parte de los costos de los servicios prestados en regimen 
de libre competencia a los servicios que presta bajo el , 
monopolio, generando un sistema de subvenciones cru- 
zadas que es econdmicamente ineficiente. 


■fTT 
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reguiados. AI parecer. se ha llegado a la conclusion de 
que la mejor forma de regular un monopolio privado o 
de administrar uno publico es procurando que la em- 
presa deje de actuar como un monopolio. Para ello se 
tiende a fomentar la competencia en muchos sectores 
que, tradicionalmente, han funcionado en un regimen 
monopolfstico. El aire fresco de la competencia se ha 
considerado que es el mejor antidoto contra ios males 
del monopolio. 

£1 monopolio y la innovacion tccnologica 

Para valorar el papel del monopolio ante la innovacion 
tecnologica, hay que analizar en que medida la estruc- 
tura del mercado esta relacionada con las innovaciones 
y la frecuencia con que estas se introducen. Schumpeter 
(1883-1950)^ sostuvo que el ilnico incentive que mueve 
a ios hombres a asumir ios grandes riesgos que conlle- 
va la introduccidn de innovaciones son Ios beneficios. 
En este sentido, el poder monopolfstico es mucho mas 
estimulante que la competencia a fin de crear el clima 
adecuado para que se introduzcan innovaciones. 

Segun Schumpeter, Ios beneficios a corto plazo del 
monopolista constituyen un poderoso motor que empuja 
a otros empresarios a encontrar la forma de producir cl 
mismo bien con otro procedimiento mas barato y crear 
asi su propio poder monopolfstico. Este economista de- 
nomino ese proceso de .sustitucion de un monopolio por 
otro como “proceso de destruccidn creativa”. 

La ley de patentes no es mas que una forma de alar- 
gar el perfodo durante el cual el empresario innovador 
puede impedir que otros imiten su nuevo metodo de 
produccion, y, en consecuencia, hacer que Ios benefi¬ 
cios extra que obtenga aquel sean suficientes como para 
compensaiio y hacer atractiva la introduccibn de la in- 
novacidn. 

En la actualidad, Ios gobiernos y organismos inter- 
nacionales tratan de buscar soluciones alternativas para 
la innovacion que no estdn necesarlamente ligadas a Ios 
beneficios de las empresas monopolfsticas. Una de estas 
vfas alternativas son Ios programas de I+D, mediante 
Ios cuales el sector piiblico ofrece apoyo financiero a las 
empresas que desarrollan programas de investigacidn. 
De esta forma Ios efectos beneficiosos de la innovacion 
tecnologica pueden hacerse mas accesibles a grupos de 


5 Ecotioniisla austriuco cuya obra mas conocida fuc Capitalistiio, 
Sackr/isrno y Dt'ntocracia. 


empresas y al conjunto de la sociedad en general, per- 
mitiendo un mayor grado de desarrollo. 

7.G La logjcfl economica de la 
discriminacion de precios 

Para analizar la Idgica econdmica de la discriminacion 
de precios, recurriremos a un ejemplo. Supongamos que 
una compaftfa aerea desea averiguar que precio debera 
cobrar a sus clientes para obtener el md.'cimo beneficio 
posible en un determinado vuelo. Los costos en que la 
empresa incurre ascienden a 40.000 pesos, que supone- 
mos que no se ven afectados por la cantidad de pasaje- 
ros. Sus expertos en marketing saben que, si la empresa 
fijase un precio unico para el boleto de 1.100 pesos, solo 
tomarfan ei vuelo 50 personas, mientras que, si bajase 
e! precio a 250 pesos, el numero de pasajeros serfa de 
200. En el primer caso Ios ingresos que obtendrfa se- 
rfan de 55,000 pesos (50 viajeros x 1.100 pesos = 55.000 
pesos), de modo que e! vuelo le reportaria un beneficio 
de 15.000 pesos. En el caso de que optase por bajar Ios 
precios Ios ingresos que obtendrfa serfan de 50.000 pe¬ 
sos (200 viajeros x 250 pesos = 50.000 pesos), de forma 
que el beneficio serfa de 10.000 pesos. Por lo tanto, ante 
estas dos alternativas, la compahfa aerea optarfa por fi- 
jar un precio de 500 pesos y transportarfa solo a 110 
pasajeros. 

.Ahora bien, veamos que ocurrirfa si el departamento 
comercial de la companfa aerea descubriera que Ios dos 
grupos de pasajeros (Ios que estarfan dispuestos a pagar 
hasta 1.100 pesos por vuelo y Ios que solo abonarfan 
250 pesos) en realidad presentan caracterfsticas clara- 
mente diferenciadas. Si Ios primeros reservan su pasaje 
con semanas de antelacion, mientras que Ios segundos 
son pasajeros de ultima hora que sacan su boleto un dfa 
antes, puede considerarse que pertenecen a dos merca- 
dos independientes. De esta forma, la empresa esta en 
condiciones de segmentar su clientela y vender con anti- 
cipacidn suficiente 50 boletos a Ios pasajeros que prefie- 
ren asegurarse un lugar en el avidn a un precio de 1.100 
pesos y otros 150 boletos adicionales a solo 250 pesos 
a Ios clientes de ultima hora. Asf, la aerolfnea obtendrfa 
unos ingresos totales de 92.500 pesos (55.000 pesos de 
Ios 50 viajeros previsores y 37.500 pesos de 150 viaje¬ 
ros de ultima hora), con beneficios que ascenderfan a 
52.500 pesos, una cifra muy superior a la que obtendrfa 
si no discriminara entre ambos tipos de clientes. 
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De este sencillo ejemplo podemos extraer las si- 
guientes conclusiones: 

1) La discriiTiinacioii de precios es una estrategia 
racional para un monopolista maximizador de 
beneficios, ya que, cobrando precios diferentes a los 
distintos compradores, obtiene mayores beneficios. 
A1 discriminar los precios, el monopolista cobra a 
cada cliente iin precio mas cercano a su disposicion 
a pagar que si cobrara un unico precio a todos los 
compradores, 

2) La discriminacion de precios exige tener la 
capacidad necesaria para separar los clientes 
segiin su disposicion a pagar. Algunos criterios 
para segmentar la clientela son, entre otros, la 
edad (como suele ocurrir en el caso de las tarifas 
del transporte publico con las personas mayores) 
y el ingreso (como en el caso de las becas en las 
universidades. 

3) La discriminacion de precios puede aumentar 
el bienestar economico. Si en el caso de la com- 
paiii'a aerea antes considerado se optase por cobrar 
un unico precio de 1.100 pesos y se transportase 
solamente a 50 viajeros por vuelo, se producin'a 
una perdida irrecuperabie de eficiencia, ya que 
habra 150 personas que no toman el vuelo, aun 
cuando para ellos este tenga un valor superior a 
su costo marginal de produccion. Sin embargo, 
cuando la compania aerea discrimina los precios, 
todos los viajeros compran finalmente su pasaje, 
por lo que el resuitado es eficiente. En consecuen- 
cia, la discriminacion de precios puede eliminar 
la ineficiencia que iniplica la fijacidn monopolista 
del precio. 

La discriminacion de precios en el monopolio 

De lo senalado se desprende que tiene senlido econo¬ 
mico que las empresas procuren vender el mismo bien 
a precios diferentes, a los distintos clientes. Cuando un 
monopolista cobra precios diferentes a diversos compra¬ 
dores (no por razones de localizacion) se dice que hay 
discriminacion de precios. Las condiciones para que se 
de la discriminacion de precios son dos: 

1. Que el mercado pueda fraccionarse y que el mono¬ 
polista sea capaz de identificar cada una de esas 
fracciones o segmentos de mercado. 


2. Que no exista reventa, esto es, que los consumidores 
no especulen con las unidades del bien obtenidas a 
distintos precios. 

fe Un monopolista practica la discriminacion de 
5 precios cuando cobra precios distintos a cada tipo 
I de comprador en funcion de las diferencias entre 
I sus elasticidades de la demanda. 

iia 

En la vida real la discriminacion se asocia con el tipo 
de producto, Asi, los articulos que exigen ser instalados 
por el vendedor resultan mas dificiles de revender que 
aquellos que no lo requieren. Tambien debe destacarse 
que la discriminacion de precios no es posible cuando 
el bien se vende en un mercado competitivo, donde hay 
muchas empresas que ofrecen el mismo bien al precio 
de mercado, En este caso, ninguna estara dispuesta a 
venderlo a un precio mas bajo, dado que puede vender 
todo lo que desea al precio de mercado. Tampoco podra 
cobrar un precio mas alto a un cliente, pues este le com- 
pran'a el producto a olra empresa. 

La discriminacion perfecta 

La discriminacion de precios perfecta es aquella en la 
que el monopolista cobra a cada consumidor, por cada 
unidad que adquiere, un precio igual a la disposicion 
marginal a pagar de ese consumidor por la correspon-: 
diente unidad del bien, De csta forma, el monopolista 
se apropia de la totalidad del excedente del consumidor 
(vease Capilulo 4) que genera el mercado cuando todas : 
las unidades se venden al mismo precio. 

El monopolista discriminador de precios maximiza 
su beneficio en tiquel nivel de produccion para el cual 
e! precio cobrado por la ultima unidad es igual ai costo 
marginal, y no cuando IM = CM (Figura 7.7). Los be¬ 
neficios totales del monopolista seran ahora mas eleva- 
dos, tanto por el mayor nivel de produccion como por la 
apropiacidn del excedente del consumidor, representado 
por el area sombreada sittiada por debajo de la curva de 
demanda. i; 

La posibilidad de llevar a cabo una discriminacion 
de precios perfecta requiere una serie de condiciones, 

En primer lugar, ha de aceptarse que el monopolista . 
es capaz de identificar a cada uno de los consumido- • 
res, procediendo a una seginentacion del mercado in- 
dividuo por individuo. La segimda condicidn basica es 
descartar cualquier posibilidad de que los consumidores .SU; 
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.. El monopolista que praccica una discriminadon dc precios 
perfecla se apropia de la lolalidad del exccdenie del consu- 
midor resultante dc la curva de demanda del mercado. La 
maxiniizacion del beneflcio se alcanza cuando la producddn 
se expande liasca que el precio pagado por la dltiina unidad 
* iQ,„) es igual al costo marginal. Graficamente, el equilibrio se 
‘ 'alcanza en el nivel de producddn en el cual la curva de deman- 
da cona la curva de cosio marginal. 

especulen con las unidades del bien obtenidas a distintos 
precios. Si esto fuera posible, la discriminacidn resulta- 
ria lotalmente inviable, ya que aquellos consumidores 
que adquiriesen las unidades a los precios mas bajos 
podn'an venderlas a quienes estan dispuestos a pagar un 


mayor precio por ellas, aunque este sea menor que el 
que les exigin'a el monopolista, 

I Algunos ejemplos de discriminacidn de precios 
I son: las entradas de los cines (que tienen un 
I precio mas bajo en determinados di'as de la 
I semana), las tarifas de las compafiias aereas (con 
ij precios mas bajos por los pasajes de Ida y vueltaj, 

I y los vales de descueiito para determinadas 
I compras o los descuentos basados en la cantidad 
I comprada. 

En la practica, las empresas monopolistas realizan 
una discriminacidn de precios por grande.s grupos de 
consumidores, por ejemplo, cuando las compamas de 
ferrocarril ofrecen descuentos especiales a las personas 
niuyores de cierta edad. Tambien puede haber discrimi¬ 
nacidn de precios para determinados servicios, como la 
energia electrica o el telelbno, cuando existen diferentes 
tarifas en funcidn del horario en que se consumen. Por 
ejemplo, cuando a partir de fas 20 horas las tarifas del 
telefono son mas baratas, se esta realizando una discri¬ 
minacidn de precios al suponer que a esa liora los de- 
mandantes son, en su mayon'a, particulares y no otras 
empresas. 
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La empresa monopolista alcanzara el equilibrio cuan- 
do produzca aquella cantidad para la cual la diferencia 
entre el ITy el CFsea maxima. Anah'ticamente, resul- 
ta que: 

B = IT-CT 

La condicion de primer orden para maximizar la ex- 
presidn anterior establece que: 

IM - CM = O 

Que puede expresarse como sigue: 

IM = CM 

Para garantizar que se trata de un maximo y no de un 
mmimo, es necesario obtener la condicion de segundo 


orden. Este requiere que la segunda derivada del benefl- 
cio respecto al nivel de produccion sea negativa: 

d-B _ d(IM) cBCM) ^ ^ _ d{,CM) ^ dUM ) 
dQ' ~ dQ dQ dQ dQ 

El cumplimicnto de la condicion de segundo orden 
establece, por !o tanto, que, al aumentar la produccion, el 
costo marginal {CM) crezca en mayor medida (o decrez- 
ca en menor medida) que el ingreso marginal (IM). Esta 
condicion se cumple directamente si el CM es creciente 
y el IM decreciente. En cualquier caso, y a diferencia de 
lo que ocurre en la competencia perfecta, para alcanzar 
el beneficio maximo del monopolista no es necesario 
que el costo marginal sea creciente, basta con que el CM 
tenga una pendiente mayor que el IM. 
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7.B.1 LsyaS.lSG 

La legislacioii argentina en materia de defensa de la 

competencia se concreta en la ley 25.156 y su reglamen- 

lacidn. 

El artfculo 2“. de la ley considera practicas restricti- 

vas de la competencia las siguientes: 

a) Fijar, concertar o manipuiar, en forma directa o 
indirecta, el precio de venta o de compra de bienes 
0 servicios, asf como intercambiar informacidn con 
el mismo objeto o efecto, 

b) Establecer obligaciones de producir, procesar, dis- 
tribiiir, comprar o comercializar una cantidad res- 
tringida o limitada de bienes o servicios. 

c) Reparti r en forma horizontal zonas, mercados, 
clientes o fuentes de aprovisionamiento. 

d) Concertar o coordinar ofertas en licitaciones o con- 
cursos. 

e) Concertar la limitacidn o control del desarrollo tec- 
nico o de las inversiones destinadas a la produccidn 
0 comercializacidn de bienes y servicios. 

f) Impedir u obstaculizar a terceros la entrada o per- 
manencia en un mercado. 

g) Fijar, imponer o practicar, directa o indirectamente, 
en acuerdo con competidores o individualrnente, de 
cualquier forma, precios y condiciones de compra o 
de venta de bienes, de prestacion de servicios o de 
produccidn. 

h) Regular mercados de bienes o servicios mediante 
acuerdos para limitar o controlar la investigacidn y 
el desarrollo tecnoldgico, la produccidn de bienes o 
prestacion de servicios, o para dificultar invensiones 
destinadas a la produccidn de bienes o servicios o su 
distribucidn. 

i) Subordinar la venta de un bien a la adquisicidn de 
otro o a la utilizacidn de un servicio, o subordinar 
la prestacion de un servicio a la utilizacidn de otro 
o a la adquisicidn de un bien. 


j) Sujetar la compra o venta a la condicidn de no usar, 
adquirir, vender o abastecer bienes o servicios pro- 
dticidos, procesados, distribuidos o comerciaiizados 
por un tercero. 

k) Imponer condiciones discriminatorias para la 
adquisicidn o enajenacidn de bienes o servicios sin 
razones fundadas en los uses y costumbres coiner- 
ciales. 

l) Negarse injustificadamente a satisfacer pedidos 
concretes, para la compra o venta de bienes o .ser¬ 
vicios, efectuados en las condiciones vigentes en el 
mercado de que se Irate. 

11) Suspender la provision de un servicio monopdlico 
dominante en el mercado a un prestatario de servi¬ 
cios piiblicos o de interes publico. 

m) Enajenar biene.s o prestar servicios a precio.s inferio- 
res a su costo, sin razones fundadas en los usos y cos- 
tumbres comerciales, con la finalldad de desplazar la 
competencia en el mercado o de producir daflos en la 
imagen 0 en el patrimonio o en el valor de las marcas 
de sus praveedores de bienes o servicios. 

La misma ley define que una o mils personas gozan 
de una posicidn dominante cuando, para un determi- 
nado tipo de producto o servicio, es la linica oferente 
o demandante dentro del mercado nacional o en una o 
varias partes del mundo o, cuando sin ser linica, no esta 
e.xpuesta a una competencia sustancial o. cuando por el 
grado de integracidn vertical u horizontal esta en con¬ 
diciones de determinar la viabilidad econdmica de un 
competidor participante en el mercado, en perjuicio de 
estos. La ley penaliza todo abuso de posicidn dominante 
en el mercado. A tal efecto, se define como posicidn do¬ 
minante el hecho de ser el linico demandante u oferente 
o ei no estar e.xpuesto a una competencia sustancial. Ad- 
vie'rtase que la ley no penaliza la existencia de un mo¬ 
nopolio, sino los abuses que pudieran hacerse del poder 
de mercado que una posicidn dominante le confiere a 
una empresa. 

Tambien se prohiben las concentraciones econdmi- 
cas que puedan restringir la competencia. 
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La fusion, adquisicion o transferencia de empresas, 
asi como todo acuerdo que tiansfiera a una persona o 
grupo econdmico los activos de otra empresa o le otor- 
gue influencia determinante en la adopcidn de decisio- 
nes de administracidn de una empresa, y siempre que 
el volumen de negocio total del conjunto de empresas 
afcctadas supere en el pat's la suma de doscientos mi- 
llones de pesos, estan sujetos a la autorizacidn por parte 
del Tribunal de Defensa de la Competencia —o de la Co- 
misidn Nacional de Defensa de la Competencia mien- 
tras aquel no este constituido. 

El Tribunal -o la Comisidn, en su caso- puede toniar 
una de estas tres decisiones; 

a) Autorizar la operacidn. 

ti) Subordinar el acto al cumplimiento de las condicio- 

nes que el mismo organismo establezca. 

c) Denegar la autorizacidn. 

La ley preve la aplicacidn de multas que van desde 
.11 10.000 hastaS 150.000.000 en los casosen que se cons¬ 
tate la comisidn de algunos de los actos ciue se prohiben. 
Asimismo, cuando se verifiquen actos que constituyan 
abuso de posicidn dominante, 0 cuando se constate que 
se ha adquirido o consolidado una posicidn monopdiica 
u oligopdlica en violacidn de las di.sposiciones de la ley, 
podra imponerse el cumplimiento de condiciones que 
apunten a neutralizar los aspecios distorsivos sobre la 
competencia o solicitar al juez competente que las em¬ 
presas infractoras sean disueltas, liquidadas, descon- 
centradas o divididas. 

7.B.B Orgsnos de aplicacion 

La ley 25.156 tambien cred el Tribunal Nacional de De¬ 
fensa de la Competencia, como drgano de aplicacidn de 
esta. Dicho drgano se encuentra en el ambito del Minis- 
terio de Economi'a, como organismo autarquico. Pese a 
que la ley fue sancionada en 1999, dicho Tribunal no se 
constituyd, por lo cual sits facultades ban permanecido 
en manos de la Comisidn de Defensa de la Competen¬ 
cia, drgano que no se menciona en la ley de referenda. 

El decreto reglamentario de dicha ley establecid que la 
Secretan'a de Defensa de la Competencia tendria a su 
cargo adecuar esta durante el pen'odo de transicidn has- 
ta la constitucidn del Tribunal Nacional de Defensa de 
la Competencia. 


7.B.3 Objef’ivos de la legislacion en mof’eria 
de defensa de la competencia 

El objetivo fundamental de las leyes que reglamentan la 
defensa de la competencia es evitar que, una vez insti- 
tuidas las reglas de juego que permitan la competencia, 
esta se vea afectada por el comportamiento de los agen- 
tes econdmicos. 

Esta necesidad de reforzar los mecanismos de defen¬ 
sa de la competencia se incrementa debido al fendmeno 
de la globalizacidn de los mercados, que cada vez alcan- 
za dimensiones mayores. El ambito geogrtifico de los 
mercados se amplfa de tal modo que las empresas se ven 
obligadas a modifiear sus estrategias para hacer frente 
a competidores procedentes de otros mercados y para 
actuar, a su vez, en mercados nuevos. 

En este contexto, el papel de las polfticas de compe¬ 
tencia cobra mayor imporiancia dado que: 

- Las empresas piieden reaccionar intentando frenar 
los procesos de apertura de los mercados, fundamen- 
talmente en los casos en que existen fuertes barreras 
de entrada y estructuras oligopolisticas. Las polfticas 
de competencia deben prevenir y, en su caso, sancio- 
nar aquellas estrategias anticompetitivas que persi- 
gan el cierre de los mercados o la obstaculizacidn del 
desarrollo de la competencia en estos. 

- El proceso globalizador incentiva alianzas y acuer- 
dos entre empresas para afrontar con estrategias 
comunes los desaffos de un mercado mas amplio. 
Es necesario impedir que dichas estrategias de 
coordinacion de comportamientos den lugar a prac- 
ticas colusorias. 

- La ampliacion de los mercados favorece el fend¬ 
meno de las concentracioiies como estrategia para 
preservar el poder de mercado y aprovechar poten- 
ciales economfas de escala. Asf, pues, debe con- 
trolarse que dichas operaciones no conduzcan a la 
creacidn de estructuras de mercado que pongan en 
peligro el desarrollo de la competencia. 

En sintesis, la polftica de defensa de la competencia 
debe actuar como un mecanismo de potenciacidn y vi- 
gilancia del adecuado funcionamiento de los mercados, 
velando porque las reformas estructurales contribuyan 
efectivaniente al fortalecimiento de la competencia y 
persiguiendo las conductas que distorsionen su funcio¬ 
namiento. 
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7.0.4 aigunos cases rrascendenfes 

La Coraision Nacional de Defensa de la Competencia 
(CNDC) hu intervenido en varios casos que tuvie- 
ron gran trascendencia publica desde la sancidn de 
la Ley de Defensa de la Competencia (1999) hasta la 
actualidad. 

• YPF. En marzo de 1999 la CNDC aplied una mul- 
ta de 109,6 millones de pesos a YPF por abuse de 
posicidn dominante en el raercado de garrafas de 
gas. Se habia llegado a la conclusion de que dicha 
empresa vendia el gas licuado en garrafas a los 
consumidores argentinos hasta un 44% mtis caro 
que el precio que obtenia por el mismo producto 
en el mercado extemo. A fines de 2000, la Justicia 
convalidd la sancidn aplicada por la Comisidn. 

• Petrobras. La Comisidn aprobd la compra de la 
empresa de energfa Perez Companc por parte de 
la empresa brasilena Petrobras, despues de que la 
adquirente se comprometiera a desprenderse de la 
empresa Transener, dedicada al transporte de ener- 
gia eldctrica. Esta condicidn se exigid debido a las 
objeciones que se habfan suscitado por eiitender 
que la preseneia de Petrobras en Transener podria 


conducir a un trato discriminatorio en contra de las 
empresas constructoras y proveedoras argentinas y 
en favor de sus competidoras brasilenas. 

* Transener, Cuando ilegd el momenta de concretar 
la venta de Transener, la CNDC intervino negando 
la autorizacidn para realizar dicha operacidn al 
fondo de inversion Eton Park, con el argumento 
de que sus accionistas no tem'an antecedentes en 
materia de energia electrica. La Justicia convalidd 
posteriormente el dictamen de la CNDC. 

• Carrefour. Cuando esta firma adquirid Supermer- 
cados Norte, la CNDC evaiud que esta operacidn 
no significaba una disminucidn o una restriccidn 
a la competencia capaz de causar un perjuicio 
al intere's econdmico general, salvo en ia zona 
de Rosario y Gran Rosario. Por esta razdn, se le 
exigid a la cadena que se abstuviera de incremen- 
tar la superficie total de ventas de sus empresas 
controladas en dicha area durante un ano. Al cabo 
de ese plazo, la CNDC evaluaria la situacidn de 
competenciti en dicho mercado y, en caso de ser 
necesario, dispondria la transferencia de activos 
que estimara pertinente para proteger los intereses 
econdmicos generales la competencia. 
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■ Bajo un sistema de compctencia imperfecta, las 
empresas tienen poder para influir sobre el precio. El 
monopolio aparece como el caso extremo de la com- 
petencia imperfecta, pues solo hay una empresa. 

• La curva de demanda del monopolista es la curva 
de demanda del mercado. Por ello, el monopolista es 
consciente de que si desea aumentar el volumen de 
produccidn, debera disminuir el precio de venta. 

• Las causas que explican la aparicidn del monopo- 
lio son: el acceso exclusive a ciertos recursos, las 
patentes, la franquicia legal y la existencia de costos 
decrecientes o economias de escala. 

• En el monopolio, el ingreso marginal es inferior al 
precio; ello se debe a que un aumento de la cantidad 
vendida hace descender el precio al que se estaban 
vendiendo las unidades anteriores. Esto es, al vender 
una unidad mas, se obtiene un ingreso adicional. 
pero tambien se deja de percibir una parte del ingre¬ 
so que las unidades anteriores proporcionaban. 

• El volumen de produccidn de equilibrio del mono¬ 
polio es aquel para el cual IM = CM. El monopolis¬ 
ta, sin embargo, no dispone de una relacidn um'voca 
entre el precio y la cantidad, por lo que no puede 
acotar su curva de oferta. 

• El monopolista, en su situacidn de equilibrio, puede 
estar obteniendo tanto beneficio como perdidas. La 
regia IM = CM solo asegura que, si obtiene beneti- 


cios, estos seran maximos y, si obtiene perdidas, estas 
seran rm'nimas. 

• Puesto que el monopolista es el unico empresario 
de la industria, el equilibrio a corto plazo sera tam- 
bieii el equilibrio a largo plazo, pues no habra una 
entrada de empresas en caso de obtenerse beneficios 
extraordinarios. 

• El monopolista no tiene que vender su producto a 
todos los demandantes al mismo precio. Cuando 
un monopolista cobra precios diferentes a diversos 
clientes (no de acuerdo con los diferentes costos de 
produccidn), se dice que hay discriminacion de 
precios. 

• Si se compara la compctencia perfecta con el mono¬ 
polio, lo unico que cabe senalar es que en el mono¬ 
polio el precio sera mayor y la produccidn inferior 
con respecto a una situacidn de competencia. Es 
muy probable, sin embargo, que al producirse la 
monopolizacidn, la funcidn de costos de la industria 
se altere y. en este caso, para hacer predicciones, 
hay que conocer como vana esa funcidn. 

• La legislacidn en materia de defensa de la compe¬ 
tencia procura evitar que, una vez instituidas unas 
reglas de juego que permitan la competencia, esta se 
vea afectada por el comportamiento de los agentes 
econdmicos. La polftica de competencia actua como 
un mecanismo de potenciacidn y vigilancia del ade- 
cuado funcionaniiento de los mercados. 


Competencia imperfecta. 

Monopolio. 

Pateiite. 

Monopolio legal y franquicia legal. 
Monopolio natural. 

Poder de mercado y poder monopolista. 


• Discriminacion de precios. 

• Discriminacidn perfecta. 

• Regulacidn del monopolio. 

• Costo social del monopolio. 

• Legislacidn de defensa de la competencia. 

• Polftica de defensa de la competencia. 
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1. i,CuaIes son las caracten'sticas de los mercados 
imperfeclos? 

2. ^Cuales son las barreras a la entrada mas coniunes 
que impiden la competencia? 

3. iQue es una patente? 

4. iQud es un monopolio? iCuando una empresa tiene 
poder de monopolio? 

5. iQue es un monopolio natural? ^En que se diferen- 
cia de los monopolies arcificiales? 

6. ^Cdmo es la curva de demanda a la que se enfrenta 
un monopolista? 


7. ^Cual es el nivel de produccidn en el que se maxi- 
miza el beneficio de un monopolista? 

8. /,En que consiste la discriminacion de precios y que 
condiciones requiere para que se pueda dar? 

9. iQue' diferencia existe enlre el nivel de produccidn 
y el precio que se establecen'a en dos mercados que 
suministran el mismo bien, uno en condiciones de 
monopolio y otro en competencia perfecta? 

10. iQue se entiende por tasa de retorno? 

11. iPor que existen organismos de defensa de la 
competencia en los pafses? ^Cdmo se denomina el 
organismo que existe en la Argentina para actuar en 
defensa de la competencia? 



1. Si los bienes siguientes son suministrados por una 
sola empresa en su ciudad, ^que tipo de barreras 
de entrada puede determinar en cada uno de ellos 
esta situacidn monopolistica?: agua corriente, leche, 
automdviles, servicio privado de transporte de colec- 
tivos, servicio prestado por un hospital publico. 

2. ^Considera que las patentes constituyen un buen 
metodo para fomentar la investigacion y el desarrollo 
de un pafs? ^Benefician a la industria o unicamente a 
la empresa que patenta el producto o proceso? 

3. Si a usted !e otorgaran la concesion de la cafeteria/ 
restaurante de un campus universitario que esta ale- 
jado de la ciudad, ,;consideraria que tiene el mono¬ 
polio en la venta de sus productos? Si subiera el 
precio de sus productos, ^afectarfa su produccidn? 
i,En que medida? 

4. Cite algunos monopolies legales que conozca y 
explique las razones que tiene el sector publico para 
constituir monopolios artificiales. 

5. El servicio de taxis en una gran ciudad puede 
ser libre o estar controlado por el municipio que 
concede licencias. /,Que ventajas e inconvenientes 
presenta cada una de las modalidades? iPor que los 

, municipios optan normalmente por la via del control 
y se realizan concesiones? 

j, 6. Suponga que existe una sola estacidn de servicio que 
suministra combustible a los habitantes de un pueblo. 



Las ventas diarias de nafta super son 2.000 litres y 
el precio por litre es de un peso; la empresa decide 
incrementar el precio del litro liasta 1,1 pesos y se 
reduce la cantidad demandada hasta 1.900 litros. En 
esta situacidn, ^aumentaran o disminuiran sus ingre- 
sos? f,En que porcentaje? ^Es la demanda elastica? En 
la variacidn de los ingresos, ^que parte se debe a la 
variacidn del precio y cual a la cantidad? 

7. Si el monopolista selecciona su nivel de produccidn 
en el punto en el cual el ingreso marginal se iguala 
al costo marginal y en ese punto pueden existir 
beneficios (que seran maximos) o perdidas (que 
senin minimas), i,que otros datos se necesitan para 
determinar los resultados ccondmicos? De un ejeni- 
pio para explicarlo. 

8. i,Cdmo se puede medir el poder de un monopolista? 

9. Cuando un hotel ofrece sus habitaciones a diferen- 
tes precios segtin la temporada, (.estii realizando 
discriminacidn de precios? ^Por qud? Si cobra 
distintos precios segun la cantidad de ocupantes 
en las habitaciones, (.es un caso similar al anterior? 
Busque un ejempio de ofertas de hoteles de tres 
estrellas en Mar del Plata, en distintas temporadas 
y segtin los ocupantes, y justiriqiie su respuesta, 

10. Explique por que el monopolio es un tipo de merca- 
do que perjudica a los consumidores. Considere la 
posibilidad de la competencia y la actuacidn de los 
organismos estatales de defensa de esta. 


CflPiTULO 8 


EL OLIGOPOLIO V LH COMPETENCIH MONOPOLISTICH 


mTRDDUCCION 

En los capi'tulos anteriores hemos anaJizado dos esLruc- 
turas de mercado extremas: ia competencia perfecta y 
el monopolio. El analisis de la realidad del tejido em- 
presarial de nuestro entorno nos dice que, de hecho, 
esos casos son raros, ya que abundan las industrias y 
empresas que se situan en posiciones intermedias. Asi, 
muchas industrias, como la automotriz, la petroqufmica 
o los bancos, estan integradas por una cantidad reducida 
de empresas que compilen fuertemente entre si y con- 
trolan el mercado casi por compleio. A estos mercados 
los denominamos oligopolios. 

Otros mercados tienen algunas caracten'sticas pro- 
pias de la competencia perfecta, pues son muchas las 
empresas que participan; sin embargo, cada una de ellas 
goza de cierto poder de mercado sobre sus clientes, dado 
que el producto o servicio que olertan tiene un caracter 
diferenciado. Piensese, porejemplo, en lo.s restaurantes, 
las mueblerfas, los pequehos almacenes, los videojue- 
gos, los libros o las clases particulares. En estos casos, 
la empresa o persona que ofrece el bien o servicio logra 
adornarlo con un caracter personalizado. haciendo que, 
para su clientela, resulte distinto del que ofrecen otros 
competidores. Los mercados en los que se dan estas 
circunstancias se conocen como competencia mono- 
poii'stica. En estos mercados hay muchos oferentes que 
compiten por el mismo grupo de clientes (cjda empresa 
produce un bien o servicio que es, al menos, ligeramente 
diferenciado) y hay libertad de entrada. 

En e! presente capftulo nos centraremos en el estu- 
dio de estos dos tipos de mercados: el oligopolio y la 
competencia monopoh'stica. Le prestaremos especial 
atencion al funcionamiento de las grandes empresas 


oligopolistas, ya que constituyen el tipo predominante 
de organizacion econdmica en las economias capitali.s- 
tas modernas. Como los procesos de concentracidn y 
las interacciones estrategicas de las grandes empresas 
son temas sobre los cuales los medios de comunicacidn 
iiiforman casi a diario, resulta conveniente conocer el 
modelo conceptual que rige su funcionamiento. Para 
ello, nos referiremos, ademas, a la teoria de losjuegos 
cstrategicos. 

8.1 El DliQopoliD: concepfo 
ij caracfensHcas 

De las tres formas de mercado contenidas en el Cuadro 
8.1, en este apartado vamos a centrarnos en el oligo¬ 
polio. 

Como forma de mercado, el oligopolio puede existir 
tanto por el lado de la oferta como por el de la demanda; 
asf, un oligopolio sera de oferta cuando la demanda este 
atendida por unos pocos oferentes. Por otro lado, cuan¬ 
do un escaso numero de demandantes debe absorber ei 
bien o servicio producido por un gran niimero de oferen- 
tes, estaremos ante un oligopolio de demanda, tambie'n 
denominado oligopsoiiio. El oligopolio bilateral sera el 
caso en que las dos fuerzas de mercado esten integradas 
por pocos agentes econdmicos, es decir, cuando existan 
pocos oferentes y pocos demandantes que, en conse- 
cuencia, tendran influencia o poder sobre el mercado. 

Tal como se senald en el caso del monopolio, cuan¬ 
do los economistas utilizan la e.xpresidn generica ‘‘oli¬ 
gopolio”, se refieren a situaciones no competitivas por 
el lado de la oferta, pues son las mas freciientes en la 
economia real. 
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Cuadra B.l - formas ba 
~~~--^_^N^^de^[^diictares 

Caracter del mercado 

Sicas de mercados 

Muchas 

Pocos 

Uno 

Hornogeneo 

Competencia perfecta 

Mas frecuante en los productos 
agricolas, las materias primas y 
los bienes comercializaclos en 
mercados organizados. Ningiin 
productor posae control sobre 
el precio, el cual viene fijado 
de manera impersonal por el 
mercado. 

Oligopolio 

Aparece cuando existen 
pocos productores de 
una materia prima o de 
mercancias similares. Tambien 
incluye muchos productos 
manufaclurados (por ejemplo, 
vehiculos y detergentes) y 
servicios (compafilas adreas. 
telecomunicaciones). Los 
productores poseen control 
sobre los precios, pero deben 
tener en cuenla las probables 
reacciones de sus rivales. 

A voces se prefiere una 
cierta rigidez en los precios 
(o acuerdos) antes qua las 
guerras de precios. Ademas 
de la rivalidad en los precios, la 
competencia tiende a adoptar 
la forma de la diterendacidn 
(marcas) mediante campar’ias 
publicitarias. 

Munapolio 

NJo aparece con frecuencia, 
pero son ejemplos el servicio 
da gas, el suministro de 
agua y algunos servicios 
publicos. El productor tiene 
poder sobre el precio (o la 
produccidn), normalmente 
limitado en la praotica por la 
regulacion del Gobierno o por 
el temor a la opinion publica. 

Tal poder monopolistico 
tiende a erosionarse a largo 
plazo como resultado de 
la innovacibn y el cambio 
tecnoldgico. 

Diferenciado 

Competencia manapalistlca 

Se halla complelamente 
extendida. e incluye a muchas 
empresas que producen bienes 
y servicios parecidos pero 
dtferenciados; por ejemplo, 
productos aiimenticios que 
puedan distingulrse por su 
marca, electrodomesticos, 
etcetera. La empresa posee 
un pequeno grado de control 
sobre el precio debido a la 
diferenciacion, (a cual le confiere 
un ligero poder monopoli'stico. 

La competencia adopta la 
forma de marcas comerciales y 
publicidad. asi como variaciones 
en el precio. 


PoF oligopolio normalmente se entiende una estruc- 
tura de mercado en la que participan pocas empresas; 
el bien o servicio que ofrecen puede ser hornogeneo o 
diferenciado mediante marcas. El caso extreme del oli¬ 
gopolio se da cuando existen solo dos productores y se 
denomina duopoUo. 

Una de las caracterisCicas de este tipo de mercado es 
la capacidad que el empresario tiene de influir sobre las 
decisiones de sus competidores con sus propias acciones 
y de ser influido por las decisiones de sus rivales. El 
ejemplo clasico de esta posibilidad es el de las guerras 
de precios, en las cuales la decision de un empresario 
de rebajar el precio con el objeto de absorber una mayor 
parte del mercado se ve neutralizada por la respuesta de 
sus competidores, que actuan de la misma manera. 

Un oligopolio es aquel mercado en el cual la 
mayor parte de las ventas es realizada por unas 
pocas empresas, cada una de las cuales es capaz 
de influir en el precio de mercado con sus propias 
actividades. 


La concentracion y el oligopolio 

Para decidir si el Estado debe inlervenir en el mercado o 
si una empresa ha abusado de .su posicidn monopolfstica, 
es util contar con un indicador cuantitativo del grade de 
poder de mercado, esto es, el grado en que una unica em¬ 
presa o un niimero reducido de ellas controla las decisiones 
sobie preeios y produccion en una industria. El indicador 
del poder de mercado mas utilizado es el coeficiente de 
concentracion o indice de Herfindal-Hirschman. 

^ El eoeficiente de concentracion es el porcentaje 
I de la produccion o facruracidn total de una 
I industria que cotresponde a un niimero reducido 

I de empresas. 

El indice de Herfindal-Hirschman (HH) se calcula 
como la suma de los cuadrados de las cuotas de mercado 
de cada empresa que participa en el sector, siendo n el 
niimero de empresas del sector, y s el tamaiio relative 
de la empresa o la cuota de mercado relativa de cada 
empresa. 
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Este I'nclice se basa en la medicion de los dos rasgos 
fundamentales para caracterizar un mercado: la canti- 
dad de empresas y la cuota de mercado que tiene cada 
una de ellus. Asf, el indice HH llegan'a al valor 1 si todo 
el mercado estuviera concentrado en una sola einpresa, 
y al valor (1/n) si se acercara a cero. For ello, se consi- 
dera que el mercado es un monopolio si el fndice esta 
cerca de 1, mientras que es de competencia perfecta si 
el fndice se encuentra proximo a 0. 

En consecuencia, cuanto mayor sea el coeficiente 
de concentracion del mercado, mas se parecera este 
al monopolio. Una medida habitualmente utilizada es 
el coeficiente de concentracion de las cuatro empresas 
de mayor tamano de la induslria, esto es, el porcenta- 
je de ventas que estas tienen con relacion al total del 
mercado. 

Como vimos en el capftulo anterior, una de las ra- 
zones de esta concentracion radica en que, en algunas 
industrias, las empresas mas grandes pueden producir 
con costos mas bajos que las pequenas. Asf, es fre- 
cuenie que sus costos medios a largo plazo disminuyan 
hasta alcanzar un determinado nivel, que suele deno- 
minarse escain mfninia eficiente, y se mantengan mas 
0 menos constanies cuando continiia aumeniando la 
produccidn. 

Cuando la escala minima eficiente representa una 
cantidad relativamente elevada en relacion con la canti- 
dad total demandada, solo cabe que produzcan eficien- 
temente unas pocas empresas. En este caso estarfamos 
ante un oiigopoHo naiurcil. 

El oligopolio y la iiiterdependencia 

Cuando en un mercado hay una cantidad reducida de 
empresas, estas toman conciencia de su interdependen- 
cia. La denominada interaccidn o interdcpendencia es- 
trategica es una caracten'stica especffica del oligopolio 
que ha inspirado el desarrollo de la teorfa de los juegos 
y surge cuando los planes de cada empresa dependen de 
la conducta de sus rivales. Asf, pues, la caracten'stica 
basica del oligopolio es la interdependencia de lets ctc- 
ciones de los pctrticipamcs. Cualquier decision de una 
de las empresas, por ejemplo, una reduccion del precio, 
afecta la situacidn de las demas, y es muy probable que 
estas reaccionen alterando la situacidn inicial de la em¬ 


presa que decidid reducir el precio, de forma que esta 
podrfa a su vez reaccionar, y asf sucesivamente. 

For esta razdn, es Idgico que las empresas oligopo- 
listas, a la hora de tomar cualquier decision, tengan en 
cuenta la reaccidn previsible de sus rivales, dando liigar 
a coinportamieiitos estrategieos. 

La interdependencia de las aeciones de los partici- 
pantes y el comportamiento estrategico son fendmenos 
inexistentes en los otros tipos de mercados estudiados 
hasta aliora. Ambos factores complican el estudio de los 
mercados oligopolistns y generan una elevada dosis de 
incertidumbre. ya que son posibles varias soluciones se- 
giin los supuestos introducidos sobre el comportamiento 
estrategico de las empresas. Los supuestos alternativos 
generan soluciones distintas, correspondientes a mode- 
los diferenles. 

P La interaccidn o interdependencia estrategica 
[; surge cuando solo hay unas cuantas empresas 
I en un mercado, de forma que los planes de una 
§ empresa dependen de la conducta de sus rivales. 

8.2 El funcionamienfo del Dlloopolto: 
Bigunos modelos explicafivos 

El interes especial que los economistas y la adminis- 
tracion publica suelen tener por el oligopolio se debe 
a que en este tipo de industrias se observan comporta- 
mientos contraries al interes publico. En las industrias 
oligopolfsticas se acostumbra fijar precios generalmente 
superiores a los costos marginales, lo que provoca una 
asignacion ineficiente de recursos. ^ 

Al igual que en el caso del monopolio, cualquier 
oligopolista puede utilizar como variable estrategica la 
cantidad del producto que desea colocar en ei mercado 
o el precio al que desea venderlo. En el primer caso. 
condiciona el precio que puede obtener y, en el segundo, 
la cantidad que el mercado puede absorber. 

EI equiltbrio del oligopolista no puede determinarse 
con la misma sencillez que en el caso de la empresa com- 
petitiva o del monopolio, pues hay que tener en cuenta 
la existencia de competidores que estdn en condiciones 
de arrebatarle una parte del mercado y que reaccionardn 
ante sus estrategias. Por esta razdn, el empresario oligo¬ 
polista no posee una funcidn de demanda estable. 
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Un ejemplo numerico del funcionamiento 
de los distintos mercados 

Para explicar el funcionamiento del oligopolio, y com- 
pararlo con la compelencia perfecta y el monopolio, 
vamos a recurrir a un ejemplo numerico. Supongamos 
que estamo.s frente a un duopolio, esto es, un oligopo¬ 
lio formado por dos miembros. Concretamente, pen- 
semos en una ciudad que esta abastecida por solo dos 
empresas de electricidad y que ambas venden este bien 
al precio que soporte el mercado. Para simplificar la 
exposicidn, consideraremos que las dos empresas tie- 
nen una funcion de costos identica y que es lineal, de 
forma que el costo marginal es constante e igual a 20 
pesos. 

En el Cuadro 8.2 se presenta la tabla de demanda 
de la ciudad considerada; la primera coiumna indica el 
precio del kilovatio de electricidad; la segunda, la can- 
ddad total demandada a las dos empresas; la tercera, el 
ingreso total derivado de la venta de electricidad (que 
es igual al precio multiplicado por la cantidad), la cuar- 
ta muestra los costos totales, y la quinta el beneficio. 


calculado como la diferencia entre el ingreso total y el 
costo total. 

La competencia y el monopolio 

Como en este tipo de mercados las decisiones de pro- 
duccidn de cada empresa hacen que el precio sea igual 
al costo marginal, que en nuestro caso es igual a 20 
pesos, si el mercado fuera competitive la cantidad de 
equilibrio sen'a 180 kw. En este mercado, el precio de la 
electricidad reflejaria el costo de producirla y se produ- 
ciria la cantidad eficiente. 

Si se tratara de un monopolio que tiene dos plantas 
productivas los beneficios totales se maximizan'an con 
una cantidad de 90 kw y un precio de 110 pesos (vease 
Cuadro 8,2). Por lo tanto, un monopolista maximiza- 
dor de beneficios produciria esa cantidad y cobraria el 
precio mencionado. Como vimos en el capi'tulo anterior, 
el precio es superior al costo marginal y el resultado 
es ineficiente, pues la cantidad producida y consumida 
de electricidad es inferior al nivel socialmente deseable, 
que es de 180 kw. 


Cuadro S.S - £i olfgafiDliu fronlo a la compelencia perfecla i| el Tianapalio 


Precio (S) Cantidad total demandada 

(kw)($) 




Ingreso total (S) 


(Costo total) (S) 


Bensficla (S) 





160 

6. 

400 


170 


180 competencia 


190 


200 0 
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El oligopolio colusorio o cartel 

Para tratar de determinar la cantidad que produciran las 
dos empresas oiigopolistas, debemos liacer conjeturas 
sobre su comportamiento. Una posibilidad es que las dos 
empresas se reunan y acuerden la cantidad de electrici- 
dad que van a producir y el precio. Este tipo de acuerdos 
sobre la produccion y el precio se conoce como colusidn. 
y el grupo de empresas que actua de este modo se llama 
cartel, Cuando las dos empresas forman un cartel, el 
mercado funciona como un monopolio multiplanta. De 
acuerdo con nuestro ejempio, las dos empresas produ- 
cin'an 90 kw; de liecho, cada empresa producin'a 45 kw 
(ya que se ha indicado que tienen la misma estructura de 
costos) y el precio de la electricidad serfa 110 pesos, 

I Una cuiusion es un acuerdo entre las empresas 
I de un mercado sobre las canlidades que se van a 
I producir o sobre los precios que se van a cobrar. 

El comportamiento de las empresas oiigopolistas 
puede analizarse suponiendo que, ante las dificultades 
que se derivan de la interdependencia estrategica entre 
ellas. optan por llegar a un acuerdo con el objeto de ac¬ 
tual* conjuntamente y constituir un cartel. 

[ Un cartel es una organizacidn de empresas 
I que trata de limitar la accidn de las fuerzas de 
I la competencia raediante el establecimiento de 
I acuerdos sobre precios y niveles de produccion. 

Probablemente el cartel mas conocido en todo el 
miindo sea la Organizacidn de Pai'ses Exportadores de 
Petrdleo (OPEP), cuyos integrantes se reunen regular- 
mente para fijar los precios de venta. 

Este cartel empezd a funcionar activamente en 1973. 
Durante los primeros anos logrd plenamente sus obje- 
tivos medianle restricciones en la oferta, pues el precio 
del barril de petrdleo pasd de 4 ddlares en 1973 a 39 
ddlares en 1980. En 1999 la OPEP reinicid una escalada 
de precios que llevd el precio del barril de los 12 ddlares 
a que habi'a *aido a comienzos de ese ano a mas de 70 
ddlares en 2007. 

Dadas las restricciones legates al establecimiento 
explicito de un cartel, las empresas a menudo optan 
por practicar la collision rdcitci, es decir, se abstienen 
de competir sin llegar a acuerdos e-xplicitos. En estos 
casos, acuerdan precios muy similares, logran elevar los 


beneficios y reducir el riesgo de su actividad empresa- 
rial (vease Nota Complementaria 8.1). 

La ina.x'imizacion conjunta de los beneficios 

Para alcanzar la maximizacidn conjunta de los benefi¬ 
cios. las distintas empres.as que integran el cartel actiian 
como si fueran una sola, pues e.xplicita o tacitamente 
acuerdan no vender por debajo de un determinado pre¬ 
cio. En terrainos graficos, esto implica que las curvas 
de costo marginal de las empresas se suman horizon- 
talmente para obtener la curva de costo marginal de la 
industria. El maximo beneficio para el agregado se ob- 
tiene donde la curva de costo marginal de la industria 
corta la curva de ingreso m'arginal de la industria. Esta 
ultima se ha calculado a partir de la curva de demanda 
de la industria (Figura 8.1). 

f El oligopolio colusorio que logra actuar como 
I tal maximiza los beneficios conjuntos de sus 
I integrantes produciendo la cantidad y aplicando 
I el precio de un monopolio, obteniendo el 
I beneficio monopolfstico. 

La maximizacidn de los beneficios se consigue ha- 
ciendo que la produccidn total de las empresas que 
integran el oligopolio sea exactamente igual a la mo- 




Las curvas de demanda, de costo marginal y de ingreso mar¬ 
ginal de la industria se obtieneii surnando liDrizoncaltncnte las 
de las distintas empresas que !a componen. El cartel presenta 
sociaJmente los mismos inconvcnienies que el monopolio: 
maximiza beneficios a traves del acuerdo entre los participant 
les para limitar sus venias. 
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nopolistica, QE, esto es, los participantes tienen que 
ponerse de acuerdo para liinitar sus ventas. La division 
puede efectuarse atendiendo a distintas formulas; a paj‘- 
tes iguaies, segun la distribucidn que hubiesen manteni- 
do en ejercicios anteriores o por areas geograficas. 

En la vida real existen muchos obstaculos para que 
haya una verdadera colusidn. Por un lado, esta la le- 
gislacidn sobre defensa de la competencia, que hace 
ilegales los acuerdos colusorios explicitos; por el otro, 
el crecimiento del comercio internacional genera una 
fuerte competencia procedente de empresas extranje- 
ras, lo que dificulta la posibilidad de acuerdos. En cual- 
quier caso, la mayor dificultad para alcanzar acuerdos 
sostenidos se debe al propio comportamiento de las 
empresas integraiites. 

Efectivamente, si cuaiquiera de las empresas decide 
elevar su nivel de produccidn, aduenandose de parte de 
la cuota de raercado de las otras, sus beneficios aumen- 
taran, ya que cada unidad adicional incrementa el ingre- 
so total en mayor medida que el costo total. 

Asf, pues, cada miembro del cartel tiene incentivos 
para bajar los precios y tratar de vender mas de la por- 
cion que le ha sido asignada. Con frecuencia el conflicto 
entre el interes colectivo del cartel y el interes individual 
de cada lino de los vendedores que lo forma genera gue- 
rras de precios al tratar las empresas de incrementur la 
participacidn en el mercado. De hecho, la cvidencia nos 
muestra que es dificil format- un cartel que tenga exito y 
que dure mucho tiempo. 

i En una guerra de precios, las empresas 

que integran un mercado oligopolfstico compiten 
con precios ruinosamente bajos. 


B.2.1 Soluciones no colusorias: la rivaliilad enrre 
unas pocas empresas 

En el caso del oligopolio no colusorio, no existen pre- 
dicciones generates firmes. El precio puede situarse en 
cualquier punto entre el nivel competitive y el monopo- 
Ifstico y, ademas, puede variar de forma notable a lo lar¬ 
go del tiempo. Lo que ocurra dependera esencialmente 
de lo que suponga cada participante sobre la reaccidii de 
los demas o, mas concretamente, de como las empresas 
interaccionen de manera estrute'gica. 

Cada empresa actua para maximizar sus propios be¬ 
neficios partiendo de lo que cree que hanin las demas; 
en general, reaccionara ante lo que hagan sus rivales con 
unas estrategias similares a las de estos. 

El modelo de Cournot 

Dentro de los modelos de oligopolio no colusorio va- 
mos a presentar el de Cournot, segiin el cual cada una 
de las empresas fija el nivel de produccidn que harCu 
mdxinw su beneficio suponiendo constante la cantidad 
cjue prodiiceri los demas vendedores. En este modelo, 
las empresas no desarrollan un comportamiento estrate- 
gico, pero sus decisiones son interdependientes, ya que 
la produccidn que genera el maximo beneficio de una 
de ellas depende de la produccidn que hayan fijado las 
demas. En el caso de las dos empresas de electricidad 
de nuestro ejemplo, cada una de eilas decide sobre su 
propia produccidn; no obstante, una vez decidido esto, 
el precio maximo al que puede venderse es funcidn de 
la suma de las cantidades producidas por las dos, ya 
que el precio viene dado por la curva de demanda del 
mercado. De esta forma, si la empresa 1 van'a su nivel 



Los acuerdos colusorios que a voces alcanzan las empresas 
oligopolistas no son faciles de demostrar. En cualquier caso, 
una de las funciones de la Comisidn Nacional de Defensa 
de la Competencia es tratar de evitar tales acuerdos y, en 
ese sentido, cabe destacar la actuacion de esta encidad en el 
ano 1999, en contra de las empresas del sector cementero. 

La investigacion se inicid de oficio luego de que un 
articulo periodistico revelara quo en la industria del cemen- 
to Portland existi'a una concertacidn global que incluia 
repartos de mercado, complot para bloquear el ingreso de 
nuevos competidores, acuerdos de precios, intercambios de 


informacidn sobre despachos mensuales y senianales, una 
mesa de acuerdos, participacidn concertada en licitaciones 
piibiicas y otras conductas de cartelizaetdn en las cuales, 
segun se deci'a, estaban involucradas las empresas cenien- 
teras y la AFCP, entidad que las agrupa. 

Asi, pues, la CNDC identified una conducta de carte- 
iizacidn en la industria del cemento, que tenia como eje la 
concertacidn de cuotas y porcentajes de raercado a escala 
nacional, monitoreado a traves del sistema estadistico de la 
AFCP. En consecuencia, impuso multas a las empresas del 
sector y a la AFCP. 








m 
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de produccidn, se aliera el precio al que puede venderse 
y, por lo tanto, se modifica el nivel de produccidn que 
hace miiximo el beneficio de la empresa 2. Asi, pues. 
cada vez que la empresa 1 cambie su produccidn, la 
empresa 2 reaccionara cambiando la suya, y asf suce- 
sivamente, 

Volviendo al caso de las dos empresas electricas 
cabria pensar que llegarfan al resultado monopolistico 
por SI solas, pues este resultado maximiza sus benefi- 
cios conjuntos. Sin embargo, en ausencia de un acuerdo 
vinculante, es muy dificil que se alcance el resultado 
monopolfstico. Por lo general, los duopolistas buscan 
su propio intere's de manera individual cuando deciden 
la cantidad que van a producir. 

Asi, supongamos que cada una de las empresas de 
electricidad decide cuanto va a producir, pero una vez 
decidido, el precio maximo al que puede venderse es 
funcidn de la suma de las cantidades producidas por 
las dos, ya que el precio viene dado por la curva de de- 
manda. Supongamos que la empresa eldctrica 1 decide 
producir 30 kw y la empresa 2, 50 kw. En este caso, la 
produccidn total sen'a 80 kw y, segun la tabla de de- 
manda (Cuadro 8.2), el precio de mercado resulta ser 
120 pesos. Con estos datos, y dado que se ha supuesto 
que no hay costos fijos y que el costo de producir cada 
unidad es, para ambas empresas, de 20 pesos, el bene¬ 
ficio de la empresa 1 sera 3.000 pesos y el beneficio de 
la empresa 2 sera 5.000 pesos. Si ante estos resultados 
la empresa 1 no se muestra conforme y decyde incre- 
mentar su produccidn a 60 kw, mientras que la empresa 
2 mantiene la produccidn en 50 kw, la produccidn to¬ 
tal sera 110 kw, y el precio 90 pesos. En este caso. la 
primera incrementara notablemente sus beneficios, que 
pasardn a ser de 4,200 pesos, mientras que los benefi¬ 
cios de la segunda se reduciran a 3.500 pesos. 

La situacidn inicial no era de equilibrio, ya que la 
empresa 1, al cambiarsu produccidn, ha aumentado su 
beneficio. En cambio, la empresa 2 ha salido perjudica- 
da, pues su beneficio se ha reducido. Por lo tanto, de- 
seara cambiar su produccidn. Si decide producir 60 kw, 
y la empresa 1 mantiene los 60 kw de produccidn, cada 
empresa obtendra 3.600 pesos de beneficio. Esta situa¬ 
cidn es de equilibrio en el sentido de que ninguna de las 
dos puede ganar si decide unilateralmente un cambio 
posterior. Asf, por ejemplo, si la empresa 2 opta por 
producir 70 kw y la 1 se mantiene en 60 kw, resultara 
que los beneficios de la empresa 1 pasaran a ser 3.000 
pesos y los de la empresa 2 seran 3.500 pesos; esto es. 


ambas veran reducirse sus beneficios con respecto a la 
posicidn de equilibrio. (En el ejercicio nilmero 6 de este 
capftulo se ofrece informacidn suficiente para resolver 
numericamente el equilibrio del modelo de Cournot). 

Como puede observarse, el resultado final obtenido 
se concreta en una cantidad total mayor que la mono- 
poh'stica, y un precio y unos beneficios totales meno- 
res que los monopolisticos. En este contexto, si bien la 
Idgica del interes personal aumenta la produccidn del 
duopolio por encima del nivel monopolfstico, no lleva 
a conseguir la asignacidn competitiva. Los oligopolis- 
tas son conscientes de que los aumentos en la cantidad 
producida reducen el precio de su producto, por lo ciial 
no siguen la regia competitiva de producir hasta que el 
precio iguale al costo marginal. 

En la secuencia de cambios presentada, las empre¬ 
sas alteraran su nivel de produccidn hasta que se al¬ 
cance un par de producciones de equilibrio. En esta 
situacidn, ninguna de las empresas desea cambiar su 
produccidn, dado que cualquicr modificacidn adicional 
ya no aumenta el beneficio de ninguna de ellas. Este 
resultado final, en el que ninguna de las empresas desea 
cambiar su produccidn, se conoce como equilibrio de 
Nash. Se llega a un equilibrio de Nash cuando cada 
uno de los agentes econdrnicos que interactuan elige su 
mejor estrategia, dadas las estrategias que han elegido 
los demas. 

I El equilibrio de Nash es aquella situacidn en la 
f que los agentes econdrnicos interactuan y cligen, 

I individualmente, su mejor estrategia, dadas las 
I estrategias que han elegido todos los demas. 

El ejemplo presentado y el resultado obtenido re- 
flejan la tension entre la cooperacidn y el interes in¬ 
dividual: los oligopolistas mejoran'an su situacidn 
cooperando y alcanzando el beneficio monopolfstico. 
Sin embargo, como buscan su propio interes, no lo al- 
canzan ni maximizan sus beneficios conjuntos. Cada 
uno siente la tentacidn de aumentar la produccidn y de 
quedarse con una mayor cuota de mercado, y como in- 
tentan hacerlo, la produccidn total aumenta y el precio 
baja. La cantidad total finalmente elegida es superior 
a la que producin'a un monopolio e inferior a la de la 
competencia. Asimismo, el precio del oligopolio es 
mas bajo que el del monopollo, pero mas alto que el 
competitivo (Cuadro S.2). 
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8.3 Lo reons de los juegos q el olioopolio* 

Las interacciones estrategicas pueden analizar.se utili- 
zando la teon'a de los juegos, entendida esta como el 
estudio de las situaciones en las que intervienen dos o 
mas agentes que tienen objetivos opuestos, que afectan 
conjuntamente a cada uno de los pardcipantes. 

La teon'a de los juegos se ha empleado para analizar 
la interaccion de los duopolistas. Asi, cuando en una in- 
dustria solo hay dos compeddores y estos comienzan a 
pregunlarse cdmo reaccionara la otra empresa ante sus 
decisiones, ambas estan, de hecho, en el mundo de la 
teon'a de los Juegos. 

8 La teoria de los juegos analiza cdmo se 
comportan los individuos en situaciones 
estrategicas, es decir, aquellas en las que cada 
I uno toraa las decisiones considerando cdmo 
I responderan los demas. 

8.3.1 Una puerra de precios 

Para introducir los conceptos basicos de la teon'a de los 
juegos, vamos a analizar los elementos esenciales de 
una guerra de precios en el caso de un duopolio. Asi, 
piensese en un mercado atendido por dos empresas que. 


* Estc apartado planii:ii un nivel de dificultad aigo superior a la media 
del te.'Uo y puede omitirse sin que sc pierda el mensaje fuiidainennil 
del capitulo. 


teniendo la misma estructura de costos y de demanda, 
se enfrentan a la posibilidad de iniciar una guerra de 
precios. Ambas pueden decidir si cobran un precio nor¬ 
mal de tipo competitive o si lo bajan con respecto a los 
costos marginales, procurando llevar a la empresa rival 
a la quiebra. 

El eiemento clave de este proceso es que los benefi- 
cios de las dos empresas dependen de la estrategia de la 
rival, asi como de la suya propia. 

Las estrategias y las ganancias de un juego en el que 
participan dos jugadores (que consideramos los opera- 
dores h'deres en el mercado de la telefom'a mdvil, Mo- 
vistar y Personal) se pueden ilustrar mediante una tabla 
de ganancias (Cuadro 8.3). 

I La tabla de ganancias de una guerra de precios 
f muestra las ganancias correspondientes a las 
I diferentes estrategias que pueden seguir los 
I integrantes de un duopolio. 

Cada empresa, esto es, Movistar y Personal, puede 
eiegir entre las estrategias indicadas en sus filas o co- 
lumnas. Por ejemplo, Movistar puede optar entre dos es¬ 
trategias; fijar un precio normal o iniciar una guerra de 
precios cobrando un precio bajo, tal como se muestra en 
sus dos columnas. Paralelamente, Personal puede optar 
entre dos estrategias: cobrar un precio normal o iniciar 
una guerra de precios, como se muestra en sus dos fi- 
las. Combinando las dos estrategias de los duopolistas, 
tenemos cuatro posibles resultados. Las cifras de las ca- 
sillas muestran lo.s beneficios o perdidas que obtienen 


Cuadro a. 3 - Guerra de precios. Eslruclura basica de un juege 

(Las cifras estan expresadas en millones de pesos). 


Guerra de precios 


Movistar 


Estrategia dominante: cuando un 
jugador tiene una estrategia mejor, 
independienlemente de la estrategia que 
siga el otro. 


Personal 


Precio nomnal' Guerra de precios 



■■ Equilibrio dominante: cuando ambos 
jugadores tienen una estrategia dominante. 
Los numeros dentro de las casillas 
muestran los resultados de las dos 
empresas en cada una de las cuatro 
alternativas. Los numeros subrayados y en 
negrita son los de Movistar; los otros, los 
de Personal. Dado que hemos supuesto 
que las dos empresas son identicas, 
los resultados son simetricos. El analisis 
de cual puede ser la mejor estrategia 
para cada jugador nos (leva al equilibrio 
dominants en la casilla A. 
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los dos jugadores. Por ejemplo, en la casilla A. situa- 
da en la parte superior izquierda, se recoge el resultado 
obtenido cuando las dos empresas eligen el precio nor¬ 
mal. La casilla D muestra el resultado que se alcanza 
cuando las dos deciden entrar en una guerra de precios. 
y las Casillas B y C muestran cual es el resultado cuando 
una empresa elige un precio normal y la otra decide en¬ 
trar en una guerra de precios. Dentro de cada casilla, las 
cifras situadas en la parte inferior izquierda muestran la 
ganancia o pe'rdida del jugador de la izquierda (Perso¬ 
nal), y las cifras en ncgrita situadas en la ptirte superior 
derecha, la ganancia del jugador ubicado ttrriba (Movis- 
tar). Dado que se ha supuesto que las dos empresas son 
identicas, las ganancias son imagenes gemelas. 

Posibles estrategias por seguir 

Tal como se ha sehalado, el elemenio clave de la teon'a 
de los juegos consiste en analizar los objetivos y las po¬ 
sibles estrategias que seguira el adversario y tomar la 
decision propia segun dicho analisis. Todo ello sin olvi- 
dar que el adversario tambien analiza nuestra eslraiegia 
y actua buscando lo que mas le interesa. Si aplicamos 
este principio al ejemplo del Cuadro 8.3, se observa que 
las dos empresas tienen los maximos beneficios conjun- 
tos en el caso de la casilla A. Cuando ambas eligen la 
estralegia de precio normal de tipo competitivo, cada 
una obtiene 20 millones de pesos. El otro caso e.xtremo 
(casilla D) se da cuando ambas optan por la guerra de 
precios y cada empresa. debido a la marcada reduccion 
de los precios, incurre en una fuerte perdida. En los 
otros dos casos solo una de las empresas opta por la gue¬ 
rra de precios y la otra mantiene un precio normal, Aqui 
la empresa que opta por la guerra de precios se lleva la 
mayor parte del mercado y pierde una gran cantidad de 
dinero, pues vende a un precio inferior al costo. 

El caso de la estrategia dominante 

El caso del Cuadro 8.3 es el mas sencillo, pues uno de 
los jugadores tiene en claro cual es la mejor estrategia, 
independientemente de la que elija el otro. Esta situa- 
cion se conoce como estrategia dominante. 

I Una estrategia dominante es aquella situacidn 

i en la que uno de los jugadores tiene la mejor 
estrategia, independientemente de cual sea la que 
elija el otro. 


Si Movistar decide vender a un precio normal, las 
opciones que tiene Personal son: hacer lo mismo que 
Movistar, en ctiyo caso gaiiard 20 millones de pesos, o 
iniciar una guerra de precios, con lo cual perdera 90 
millones. Por el contrario, si Movistar inicia una guerra 
de precios. Personal pierde 20 millones de pesos si sigue 
vendiendo a un precio normal, pero perdera 60 millones 
si tambien entra en la guerra de precios. Logicamente, 
en el caso de Movistar el razonamiento es el mismo,' 
de modo que cualquiera sea la estrategia que elija una 
de las empresas, la mejor alternaliva para cada una de 
ellus sera optar por el precio normal. Asf, pues, cobrar 
el precio normal es la estrategia dominante para las dos 
empresas en el juego de la guerra de precios y permite 
obtener un equilibrio dominante. 

Lin equilibrio dominante es aquel en el cual 

los dos jugadores tienen una estrategia 
r dominante, en el sentido de que cada uno 
I cuenta con una estrategia mejor, 
ij independientemente de la que siga el 
^ otro jugador. 

B.3.a El juego de lo rivolidod o ei equilibrio 
no cooperot'ivo de Hash 

Aunque a veces existe una estrategia dominante, lo 
mas frecuente es observar situaciones que no tienen 
un equilibrio dominante. En el juego de la rivalidad, 
cada una de las empresas considera la posibilidad de 
cobrar el precio normal o subirlo y cobrar un precio 
monopoh'stico con la esperanza de obtener beneficios 
monopolislicos. 

Como puede observarse en el Cuadro 8.4, las dos 
empresas rivales obtienen los maximos beneficios 
conjuntos cuando cada una elige la estrategia de co-; 
brar un precio alto (casilla D). Esta situacidn serfa 
la que logicamente se alcanzan'a si las dos empresas 
pudieran coludir y fijar el precio monopoh'stico. En el 
extrenio opuesto (casilla A) se encuentra la estrategia 
del precio normal, en la que ambas obtienen benefi¬ 
cios moderados. 

En las Casillas B y C se recogen las estrategias en las 
que una de las empresas elige un precio normal, y la otra,. 
un precio elevado. Asi, en la casilla B Movistar opta por 
un precio elevado pero Personal apuesta por un precio 
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norrniil, de forma que Movistar incurre en perdidas. En 
la casilla C, Personal es la que apuesta por un precio ele- 
vado y el precio normal elegido por Movistar hace que 
Personal incurra en perdidas. 

En el juego de rivalidad contenido en el Cuadro 8.4, 
personal tiene una estrategia dorainante, pues sus bene- 
ficios son mayores si elige un precio normal, cualquiera 
sea la estrategia de Movistar. Esta, sin embargo, no tiene 
una estrategia dominante, pues si Personal cobrara un 
precio normal, tambien querria cobrtu: un precio normal, 
y si el precio fijado por Personal fuera alto, preferin'a co- 
brar un precio elevado. 

Movistar se enfrenta, pues, a un serio dilema: duda 
entre cobrar un precio elevado, confiando en que Perso¬ 
nal haga lo mismo, o actuar mas conservadoraniente y 
fijar un precio normal. De todas maneras, dada la estruc- 
tura de ganancias, la estrategia mas adecuada para Mo¬ 
vistar es cobrar un precio normal, pues es facil pensar que 
Personal elegira un precio normal, independientemente 
de lo que haga Movistar, ya que esa es su estrategia do- 
minante. En otras palabras, Movistar debera disenar su 
estrategia suponiendo que Personal adopta su estrategia 
dominante y, en consecuencia, necesatiamente elegira el 
precio normal. 

Esta solucidn conlleva una regia que es clave en la 
teona de los juegos: la eleccion de la estrategia por parte 
de un jugador debe basarse en el supuesto de que el ad¬ 
versaria actuard buscando lo que mds le conviene. En 
otras palabras, los agentes que interactikm eligen cada 


lino su mejor estrategia, dadas las estrategias que hati 
elegido los dernds. 

En Economi'a, a esta solucidn se la conoce como 
equilibrio de Nash. 

El ejemplo del Cuadro 8.4 es un equilibrio de Nash, 
pues dada la estrategia de un jugador (Personal), el otro 
(Movistar) no puede obtener mejores resultados y, para- 
lelamente, dada la estrategia de Movistar, Personal no 
puede obtener mejores resultados. Esto es, cada estrate¬ 
gia es la mejor respuesta a las estrategias del otro. Si las 
dos empresas subieran el precio liasta el elevado nivel 
raonopoh'stico, ma.'dmizan'an sus beneficios conjuntos. 
Sin embargo, la experiencia nos dice que la tentacidn 
de las dos empresas de tratar de enganar a la rival, “ha- 
ciendo trampa” para obtener mas beneficios, hace que el 
equilibrio de Nash correspondiente al precio normal se 
mantenga en ausencia de colusidn. 

Este resultado refleja la tension entre la cooperacion 
y el interes personal; los oligopolistas mejoran'an su 
situacidn cooperando y alcanzando el resultado mono- 
polfslico; sin embargo, como buscan su propio intere's, 
no lo alcanzan ni maximizan sus beneficios conjuntos. 
Cada uno siente la tentacidn de auinentar la produccidn 
y de quedarse con una cuota mayor del mercado y, como 
ambos tratan de hacerlo, la produccidn total aumentard 
y el precio bajara. El equilibrio de Nash tambien se sue- 
ie denominar equilibrio no cooperativo, pues cada uno 
de los jugadores elige la mejor estrategia para el sin co¬ 
lusidn y sin tener en cuenta el bienestar del rival. 


__Cua[lrD S.4 - El lUBQO de la rivalidad; el equilibria de liasb 

(Las cifras estan expresadas en millones de pesos). 


El equilibrio de Nash 


Personal 


Precio Movistar 



Las estrategias senaladas con un asterisco 
son equilibrio de Nash, pues ni Movistar ni 
Personal pueden obtener mayores ganancias 
en el equilibrio mientras el otro jugador 
no cambie de estrategia. En ausencia de 
colusidn, el equilibria de Nash se alcanza al 
precio normal, pues la tentacidn de hacer 
trampa impide que se fije un precio elevado, 
En este caso. Personal tiene una estrategia 
dominante. 

(•) Equilibrio de Nash. 
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B.3.3 La l-eorTa de los juegos; 
algunos heclios relevances 

El beneficio conjunto de los oligopolistas 
y el bienestar social 

A1 analizar el equilibrio de Nash, hemos sehaJado que 
si las do.s empresas se pusieran de acuerdo para subir el 
precio hasta el nivel monopolfstico maximizan'an sus 
beneficios conjuntos. En la vida real, es diffcil que se 
de un equilibrio cooperative; en primer lugar, porque 
los carteles y la colusion son ilegales en la mayoria de 
los pai'ses, pero tambien por la busqueda del propio pro- 
vecho. Cada empresa esta Tuertemente motivada para 
no cumplir e! acuerdo y avanzar hacia una situacion de 
equilibrio no cooperative. 

En cualquier caso, la cooperacidn y la colusion en- 
caminadas a producir poco y cobrar precios elevados 
causa perdidas economicas a los consumidores. Esto 
juslifica por que los gobiernos suelen establecer leyes de 
defensa de la competencia que contienen sanciones para 
quienes coludan con cl fin de fijar precios o repanirse 
el mercado. Por el contrario, en una economfa perfecta- 
mente competiiiva, la conducta no cooperativa de mu- 
chas empresas independientes produce una asignacion 
eficiente de los recursos, socialmente deseable. 

La couperucion y la contnminacion 

Lo que hemos comentado en parrafos anteriores puede 
hacernos pensar que todo intento de cooperar es anti¬ 


social. La experiencia nos dice, sin embargo, que en 
ocasiones la conducta no cooperativa produce inefi- 
ciencia econdmica. Para comprenderlo, recurramos al 
denominado juego de la contaminacion. En un mundo 
de empresas no reguladas, la empresa maximizadora 
de beneficios preferira contaminar a instalar equipos 
anticontaminantes. Resulta, ademas, que cualquier em¬ 
presa especialmente preocupada por ei medio ambiente 
que instalara los equipos necesarios para no contami¬ 
nar tendn'a unos costos de produccidn mas elevados, lo 
que la haria fijar precios mayores y perder buena par¬ 
te de la clienteia; hasta podn'a quebrar. Cabe afirmar 
que las fuerzas de la competencia llevaran a todas las 
empresas a una situacion que podrfamos caracterizar 
como de equilibrio de Nash, en el sentido de que nin- 
guna puede obtener mas beneficios reduciendo la con- 
taminacidn. En terminos del ejernplo del Cuadro 8.5, 
si una de las dos empresas papeleras depurase todos 
los efluentes que arroja, se verfa forzada a elevar los 
precios, perderta clienteia y verfa reducirse sus benefi¬ 
cios. Sin intervencion por parte del Estado, la solucidn 
serfa el equilibrio de Nash no cooperativo recogido en 
la casilla D, en la que la contaminacidn es alta, pues 
ninguna de las empresas puede obtener mas beneficios 
reducicndola. 

Estamos ante una situacion en la que el equilibrio 
no cooperativo o de Nash es socialmente ineficiente. 
En cases como este, cuando los equilibrios descentra- 
lizados son ineficientes y socialmente indeseables, el 
Estado puede intervenir estableciendo una normativa 


Cuadro 8.S - La conlamlnaclon q la cooperacion 

(Las cifras estan expresadas en millones de pesos). 


El juego de la contaminacion 


Papelera del Norte 


Papelera 
del Sur 


Contaminacion 

reducida 


Contaminacidn 

elevada 


Contaminacion 

reducida 


Contaminacion 

elevada 





5Q 

so 





-25 

75 , V ; 



Dos empresas papeleras maximizadoras 
del benelioio qua no esten reguladas 
contaminaran el agua. pues carecen de 
incentivos para no Itacerlo. Si una de ellas 
invierte grandes sumas en equipos para 
depurar sus vertidos, incrementara sus 
costos de praduccidn, lo que la forzara a 
elevar los precios y, consecuentemente, 
perdara cuotas de mercado a la vez 
que sus benefleios se reduciran. El 
equilibrio no cooperative o de Nash que 
apareoe en la casilla D supone una alta 
contaminacion. B Estado puede intervenir 
e imponer el equilibrio cooperativo 
de A, en el que los beneficios son los 
mismos y el medio ambiente estara menos 
contaminado. 
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sobre las industrias contaminantes o tasas sobre las 
cmisiones. La intervencion del Estado puede imponer 
el equilibrio cooperativo representado en la casilla A 
del Cuadro 8.5, en la que ambas empresas contaminan 
poco y, sin embargo, obtienen los mismos beneficios 
que alcanzan'an si siguieran una estrategia de contami- 
nacion elevada. 

El dilema del prisionero y la cooperacidn 

Un jucgo que ilustra lo difi'cil que es mantener la coope- 
racion es el conocido como dilema del prisionero. Se 
trata de un juego entre dos prisioneros que muestra por 
que es diffcil mantener la cooperacidn, aun cuando sea 
mutuamente beneficiosa. 

Supongamos que dos delincuentes ban sido dete- 
nidos por la policia. Llamemoslos A1 Capone y Cor- 
leone. La policia tiene pruebas suficientes como para 
condenarlos por un delito menor de fraude fiscal, por 
el que cada uno pasarfa dos afios en la carcel. Sin em¬ 
bargo, tambien tiene informacidn sobre diversos deli- 
tos mayores que han cometido juntos, pero carece de 
pruebas fehacientes como para que sc les condene en 
an juicio. La policfa interroga a A1 Capone y a Corleo- 
ne en habitaciones separadas y le ofrece a cada uno el 
siguiente trato: 

“Con las pruebas que ahora tenemos podemos con- 
denarlo a dos anos de carcel. Pero si confiesa que ha 
estado introduciendo ilegalmente alcohol en el pafs e 
tnvolucra a su socio, le concederemos la inmunidad y 
quedara libre. A su socio se lo condenara a 25 anos 
de carcel. No obstante, si confiesan los dos, podemos 


evitar el costo de un Juicio, por lo que cada uno recibira 
una condena intermedia de siete anos”. 

Si suponemos que a A1 Capone y a Corleone solo 
les interesa su propia sentencia, ^que decision tomaran? 
tConfesaran o permaneceran en silencio? El Cuadro 
S.6 muestra las distintas opciones y pone en evidencia 
que la .sentencia que reciba cada uno dependera de la 
estrategia que elija, confesar o permanecer en silencio, 
y de la que elija su socio. 

Consideremos el razonamiento que hara Ai Capone: 
“No se lo que hara Corleone. Si permanece en silen¬ 
cio, mi mejor estrategia es confesar, pues en ese caso 
quedare libre en vez de ir a la carcel por dos anos. Si 
confiesa, mi mejor opcidn sigue siendo confesar, pues 
en ese caso pasare siete aiios en vez de 25. Por lo tanto, 
independientemente de lo que liaga Corleone, lo mejor 
que puedo hacer es confesar”. 

t El dilema del prisionero es un juego entre dos 
I prisioneros que muestra lo dificil que resulta 
I mantener la cooperacidn, incluso cuando es 
[ mutuamente beneficiosa. 

Asi, pues, confesar es una estrategia duminante para 
Al Capone: pasa menos tiempo en la carcel si confiesa, 
independientemente de que Corleone confiese o no. 

Desde el punto de vista de Corleone, la situacidn es 
similar. Independientemente de lo que haga AI Capo¬ 
ne, el reducira el tiempo de permanencia en la carcel 
confesando, o sea que confesar tambien es la estrategia 
dominante de Corleone. 


Cuidro B.E - El dilema del prislenere 


Ei dilema del prisionero 


Decision de AI Capone 


Confesar No confesar 



Confesar 

A- 


B 

Decision 

de 


* Siete anos 
para cada unc. 


* Al Cdpona recibe una 
condena de 25 aAos. 

' Corioone sale Itore. 




Corleone 

No Confesar 

A* 


B 



• .Al Capone sale liDm. 

* Corleone recibo una 
condena da 25 anos. 


' Dos anos para 
cada uno 


Dos delincuentes son sospechosos 
de haber cometido un delito grave. La 
condena que recibe cada uno depends 
tanto de su decision de confesar o 
permanecer en silencio como de la 
decision del otro. 
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El resultado del juego es que tanto A1 Capone como 
Corleone confiesan y ambos pasaii siete anos en la carcel. 
Desde el punto de vista de los delincuentes, el resultado 
es bastante negative, pues si ambos hubieran permane- 
cido en silencio, estarfan solo dos anos en la carcel. El 
dilema del prisionero describe muchas situaciones de la 
vida real y muestra que la cooperacion puede ser dificil 
de mantener, aun cuando mejore la situacion de los dos 
participantes en el juego. 

El duopolio y la cooperacion 

El dilema del prisionero plantea un Juego de estrategias 
similar al que llevan a cabo los oligopolistas cuando tra- 
tan de llegar al resultado monopoh'stico, y muestra que 
la cooperacion es dificil de mantener, pero no imposi- 
ble. No todos los delincuentes, al ser interrogados por la 
poliefa, delatan a sus companeros, ni todos los carteles 
se rorapen, pues a veces consiguen mantener los actier- 
dos colusorios a pesar del incentivo de cada uno de sus 
miembros para no cumplirlos. 

Una de las razones que puede propiciar la coopera- 
cidn entre los oligopolistas es que se trate de un juego 
repetido. Supongamos que los pai'ses miembros de la 
OPEP, cartel que reiine a los productores de petroleo, 
se agrupen en solo dos bloques: pai'ses arabes y pai'ses 
occidentales, A ambos les convendn'a mantener el re¬ 
sultado monopoh'stico en el cual cada uno de los gru- 
pos produce 30 millones de barriles de petroleo, pero el 


interes individual los llevan'a a un equilibrio en el que 
cada uno producin'a 60 millones de barriles (Cuadro 
8.7). Producir 60 millones de barriles sen'a una estra- 
tegia dominante para cada uno de los jugadores de este 
juego si solo se jugara una vez. 

Supongamos ahora que los dos grupos de pai'ses sa- 
ben que jugaran al mismo juego con mucha frecuencia 
y, para ello, establecen reglas que procuren evitar las 
“trampas”. Cuando began a un acuerdo inicial de man¬ 
tener la produccidn baja, tambie'n especifican que ocu- 
rrira si uno de los grupos no lo cumple. Por ejemplo, 
pueden acordar que una vez que uno de ellos vulnere el 
acuerdo y produzca 60 millones de barriles, ambos pro- 
duciran 60 millones de barriles hasta el final. Es facil 
hacer cumplir esta sancidn, pues si uno de los grupos 
produce una cantidad elevada, el otro esta justificado 
para hacerlo tambien. 

La amenaza de esta sancidn tal vez sea suficiente 
para mantener la cooperacion. Cada grupo sabe que la 
violacidn del acuerdo elevaria sus propios beneficios de 
100 millones de ddlares a 115 millones, pero eso solo 
sen'a asf durante un mes. A partir de entonces, los bene- 
ficios descenden'an a 100 millones de ddlares y se man- 
tendrfan en ese nivel. Por ello, en la medida en que a los 
jugadores les preocupen los beneficios futures (no solo 
el muy corto plazo), decidiraii mantener el acuerdo. Asf, 
en un juego repetido del dilema de! prisionero, los dos 
jugadores pueden estar suficientemente motivados para 
llegar al resultado cooperativo. 


Cuadro B.7 - El dilema del prisioneru ij la cooperaclSn 

(Un juego repetido) 


Decision dei grupo arabe 


Vender 60 millones Vender 30 millones 

de barriles de barriles 


Decision 
del grupo 
occidental 

Vender 

60 millones 
de barriles 

A* 

* 100 maianBs de 
beneficios pam 
coda uno 


B 

’ 0 grupo areba obliene 

80 mitones de benefcicKj 
' El grupo occidental obtiene 
\ 1S mjltonejj 




Vender 

30 millones 
de barriles 

c 

* 0 gmpo ^rabe obliena 

115 millones de beneficios 
” B gmpo occidental obliene 
80 miltoneii de bonelicios 
_ 1 


D 

M 10 mUionas de beneliaos 
par^ cada uno 


En este juego en que se ha organizado 
el cartel de productores de petroleo, 
los beneficios que obtiene cada grupo 
por las ventas dependen tanto de la 
cantidad que decida vender como de 
la cantidad que decida vender el otro 
grupo. En este tipo de juego repetido 
es relativamente facil mantener la 
cooperacibn. 
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La regulacidn basada en los “precios maximos" {Price 
cap), frecuente en el sector electrico y en el de las teleco- 
municacioncs, es un metodo que se centra directatnente en 
los precios de los propios servicios. 

Mediante un control directo de los precios (que incluye 
la introduccidn de ajustes para tener en cuenta el efecto 
de la inflacidn), la autoridad reguladora puede garantizar 
precios razonables a los usuarios, con independencta de 
los factores que se empleen para conseguirlos. Las venta- 
jas de este sistetna de regulacidn de precios se concretan 
en los puntos siguientes: 

1. Dado que los precios son fijos, los incrementos de la 
productividad conseguidos con la gestidn del monopo- 
lista suponen aumentos de la rentabilidad. Elio aporta 
un mayor incentivo para incrementar la eficiencia. 
Paralelamente, las inversiones que scan menos pro- 
ductivas tienen una incidencia directa y negativa en el 
beneficto. 

2. Una vez establecidos los “precios indximos”, los distin- 
tos precios dependen dnienmente de Indices basados en 
la influcion, en iugar dc depender de la evolucidn de los 
costos operatives conoretos. Por consiguiente, la empre- 
sa reguladn esta motivada para reducir o clitninar todos 
los costos de explotacidn que no resten mercado (es 
decir, que no incidan en la capacidad para coraercializar 
con dxito los servicios). 


3. Se elimina tanto la motivacion como la posibilidad de que 
la etnpresa establezca subvenciones cruzadas entre sus 
servicios. Reducir el precio de un servicio mas competi- 
tivo en una canasta de servicios no permite, ni permitira, 
que la empresa reguladora incremente el precio de un 
servicio menos competitivo en otra canasta distinta. La 
unica motivacion que le queda a la empresa para reducir 
(o incrementar) el precio do cualquier servicio concreto es 
mejorar el posicionamiento de dicho servicio en el mer¬ 
cado. De esta forma, se consigue que se adopten medidas 
similares a las que toman'a una empresa plenamenle 
sometida a la libre competencia en un mercado competi¬ 
tivo, incluso a pesar de que solo algunos de los servicios 
se presten en condiciones de libre competencia. 

Esta modalidad es cspecialmente ventajosa cuando la 
empresa regulada presta diversos servicios, unos en un 
mercado de libre competencia y otros en regimen de mono- 
polio. Pone en juego los mecanismos reguladores adecua- 
dos que son necesarios para coraenzar a situar a la empresa 
en la via de la adaptacidn a un entorno de aumento de la 
oferta de servicios en rdgimen de libre competencia. 

Durante e! periodo transitorio hasta la plena libcrtad de 
oferta de la totalidad de los servicios, unos “precios maxt- 
mos” correctamente calculados pueden permitir al mono¬ 
polio redisenar y reorientar sus prdcticas empresariales con 
el objeto dc desarrollar su actividad de manera eficaz cn un 
mercado competitivo. 
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8.4 La compefencia monopolisNca 
i| la difBrenciacion del producLo 

Varias son las condiciones exigidas para que se de la 
competencia perfeeta en un mercado. Entre ellas, la mas 
difi'cil de alcanzar en la vida real es el supuesto de ho- 
mogeneidad de los bienes y servicios que se intercain- 
bian. En numerosos mercados los oferentes abundan, las 
empresas y los compradores disponen de informacidn 
suFicienle y bay libertad de entrada y salida de los mer- 
cados. No obstante, las empresas ejercen cierto control 
sobre el precio debido a que ei producto no es homo- 
geneo. La difercnciacidn del producto coiistitiiye un 
factor iinportaiile de crecicidn de siiuaciones no coni- 
petitivas v, en panicttUir, de la competencia inonopo- 
listica. 

La araplia heterogeneidad entre los distintos bienes 
y servicios ofrecidos por los agentes que corapiten entre 
St en los mercados puede tener su origen en causas tanto 
reales como aparentes. De hecho, junto con las diferen- 


cias objetivas en las caracten'sticas fi'sicas de los bienes, 
los oferentes, a traves de la ptiblicidad o de un trato 
personalizado con el cliente, intentan generar diferen- 
cias subjetivas que ampUen y potencien en ei mercado 
la heterogeneidad de los productos. 

? En los mercados de competencia monopolfstica 
I la heterogeneidad o diferenciacidn entre los 
^ bienes y servicios ofrecidos es la clave de 
^ situaciones no competitivas. 

Politica de marcas y libertad 
de entrada y salida 

En los mercados de competencia monopolistica, aun- 
que existen muchos vendedores, cada uno de ellos es 
capaz de diferenciar su producto del ofrecido por sus 
competidores, de forma que actiia de hecho como mo- 
nopolista de una marca determinada; por lo tanto, se en- 
frenta a una curva de demanda con inclinacidn negativa. 
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La Fidelidad a la rnarca de un grupo de clientes olorga a la 
empresa cierto poder para subir o bajar los precios, den- 
iro de unos limites, y esta acEua en su parte de mercado 
como si se fuera un pequeno monopolista de su propia 
marca. Los mercados de bebidas o de eleclrodomesticos 
son ejemplos de competencia monopoltstica, pues en 
ellos la publicidad y el irato personalizado cumplcn un 
papel muy importantc al intentar mantener y crear di- 
ferencias entre los productos y absorber la clientela. Se 
habla tambien de mercado de clientes, entendiendo por 
tal un conjunto de mercancfas que satisfacen un mismo 
tipo de necesidad, pero de manera diferenciada. 

I La competencia monopolistica es la estructura 
de mercado en la que muchas empresas venden 
productos similares, pero no identicos; es decir, 
que hay una diferenciacidn del producto. 

El hecho de que sean muchos los productores di- 
ficulla enormemente la realizacidn de acuerdos entre 
ellos para controlar el mercado e impedir la entrada de 
nuevos competidores. Como son pequenas. las empresas 
ignoran los efectos de sus acetones sobre las otras. Por 
estas razones, supondremos la existencia de libre enira- 
da y salida de empresas en una industria. 

El equilibrio en el mercado de 
competencia monopolistica 

Como senalamos, la empresa ttpica de un mercado de 
competencia monopolistica tiene cierto poder para su¬ 


bir o bajar los precios y actua como monopolista de su 
propia marca o clientela; esto implica que su curva de 
demanda tenga pendiente negativa y, como consecuen- 
cia de este hecho (Figura 8.2), el ingreso marginal para 
cada nivel de produccion sera menor que el precio. 

La empresa representativa determinara la cantidad 
de producto que maximiza sus beneficios alii donde el 
ingreso marginal iguale al costo marginal (vease Figura 
8.2 a). De esta forma el equilibrio de la empresa en com¬ 
petencia monopolistica resulta ser similar al analizado 
en el caso del monopolio; el nivel de produccion dptimo 
vendra dado por la regia IM = CM y el precio que fije la 
empresa estara determinado por la curva de demanda. 
En el caso que reflcja la Figura 8.2 a) la empresa, a corto 
plazo, obtiene beneficios. 

i El equilibrio de cada empresa a corto plazo es 

similar al del monopolio: la empresa fija el nivel 

de produccion que maximiza sus beneficios all) 
i donde el ingreso marginal iguale al costo marginal. 

La cuota de mercado que cada empresa de competen¬ 
cia monopoh'scica puede atender dependera del numero 
de competidores dentro del grupo y la evolucion de sus 
ventas e ingresos marginales estara en funcion del com- 
portamiento de sus competidores mas proximos. Si se 
obtienen beneficios extraordinarios, tales como los refle- 
jados en la Figura 8.2 a), no se mantendran a largo plazo, 
pues entraran nuevos competidores que absorberan una 
parte del mercado (de la demanda) existente. Grafica- 
mente, la curva de demanda que cada empresario puede 
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Coca-Cola 
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EE.UU. 

56.927 

3 

IBM 
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EE.UU. 

56.201 

4 

GE 

Productos industriales 

EE.UU. 

48.907 

5 

Intel 

Hardware 

EE.UU, 

32.319 

6 

Nokia 
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7 

Toyota 
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Japon 

27.941 
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Disney 

Multimedia 

EE.UU. 

27.848 

9 
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EE.UU. 
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10 

Mercedes 

Automotor 

Alemania 
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controiar estard ahora mas a la izquierda, reflejando la 
disminucion de compradores como consecuencia de la 
entrada de nuevos competidores (Figura 8.2 b). 

Dejaran de entrar nuevas empresas cuando los be- 
neficios e.Ktraordinarios hayan desaparecido, Esta situa- 
cion solo se produce cuando la curva de demanda de 
cada empresario es tangence a su correspondiente curva 
de costos inedios. Asi', pues, la libre entrada de empre¬ 
sas competidoras hace que desaparezcan los beneficios 
extraordinarios a largo plazo (Figura 8.2 b). No obstan¬ 
te, mientras que la competencia perlecta suponia la in- 
mediata desaparicion de estos beneficios extras, en la 
competencia monopolfstica el proceso sera mucho mas 
lento, pues a los clientes no les da igua! un producto que 
otro. Estos prefieren su marca mientras el nuevo compe- 
tidor no les ofrezca razones poderosas para cambiar. 

En el equilibrio a largo plazo de un mercado de com¬ 
petencia monopolfstica, la cantidad producida es infe¬ 
rior a la que corresponde al mfnimo de los costos, Este 
hecho implica que se esta produciendo una cantidad in¬ 
ferior a la que serfa posible obtener de forma eficiente 
con las instalaciones disponibles (esto es, aprovechan- 
do todas las economfas de escala y produciendo en el 
mfnimo de! costo medio). Este resultado se debe a que 
la curva de demanda a que se enfrenta cada productor 
es decreciente por el hecho de monopolizar su marca y 
se conoce en la literatura econdmica como el teorcma 


del e.vceso de capacidud. El despilfarro de recur.sos que 
supone este exceso se interpreta como el “costo” de fa- 
bricar productos diferenciados. 


! El exccso de capacidad hace referencia a que la 
[ empresa monopolfstica competitiva, a diferencia 
^ de la empresa competitiva, podna aumentar la 
( cantidad que produce y reducir el costo total 
' medio de produccion, 

Aspectos mas importantes de la 
competencia monopolfstica 

1. El mercado esta atomizado. El sector esta formado 
por muchas empresas y ninguna de ellas abarca una 
parte sustancial del mercado. 

2. Los bienes producidos por todas las empresas es- 
tan diferenciados. Los consumidoras son capaces de 
distinguir los productos que fabrica una empresa de 
los que fabrica otra debido a la existencia de marcas 
comerciales, u otros signos, que reflejan diferencias 
entre los productos, sean estas reales o supuestas. 
Cada empresa es un monopolio en su marca, pero 
exisien muchas otras empresas que fabrican un pro¬ 
ducto similar con otras marcas. 


a) Corto plazo b) Largo plazo 



Si a corto pltizo (Figura 8.2 a) un competidor monopolista obiienc bencBcios, ello supondra la entrada de nuevos competidores. con- 
trayendose la curva de demanda hasta eliminar el benefieio. Cuando todas las empresas alcanzan esta situacidn, el mercado estd en 
equilibria a largo plazo (Figura 8.2 b), 
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3. Cada empresa tiene poder, pero limitado, para 
fijar el precio del producto cuando actua indivi- 
dualmcnte. Como los productos estan diferenciados, 
cada empresa puede vender el suyo un poco mas caro 
que el de sus competidores, sin perder todos sus clien- 
tes, ya que siempre hay personas dispuestas a pagar 
un precio superior por la marca que es de su prefercn- 
cia. No obstante, este poder es limitado, pues aun los 
clientes mas fieles desaparecen cuando la diferencia 
de precio es excesiva. 

4. No existen barreras de cntrada y salida del sector. 
Hay libertad para la entrada de nuevas empresas o 
libre concurrencia. 

La competencia monopolistica frente 
a la competencia perfecta 

Si hacemos un analisis de la competencia monopolistica 
frente a la competencia perfecta (Figura 8.3), habn'a que 
destacar dos hechos: en primer lugar, en la competencia 
monopolistica e.xiste un exceso de capacidad, debido a que 
la curva de demanda es decreciente; en segundo lugar, el 
precio es mayor que el costo marginal pues la empresa 
siempre tiene algun poder de mercado. Este hecho expli¬ 
ca, aderaas, por que las empresas que actuan en compe¬ 


tencia monopolistica siempre tienen interes en conseguir 
un nuevo cliente; al exceder el precio al costo marginal 
una unidad adicional vendida implica mas beneficio. 

La competencia monopolistica y el bienestar 

Para analizar el irapacto de la competencia monopollsti- 
ca sobre el bienestar habn'a que empezar senalando que, 
al ser el precio mayor que el costo marginal, se supone 
una Clara situacidn de ineficiencia. Esta ineficiencia es 
diflcil de resolver, pues son muchas las empresas que 
producen bienes diferenciados. Ademds, la dificultad es 
mayor que en el caso de los monopolios, dado que ahora 
las empresas no obtienen beneficios. 

La competencia monopolistica tambien puede ser so- 
cialmente ineficiente debido a que el niimero de empre¬ 
sas en el mercado tal vez no sea el ideal, esto es, puede 
haber una entrada e.xcesiva o muy reducida de empresas. 
Una forma de analizar el lema es la siguiente: si bien 
cuando una empresa decide entrar en el mercado solo 
lo bace en funcidn del beneficio esperado, la realidad es 
que la entrada de nuevos competidores genera dos efec- 
tos adicionales: uno sobre los consumidores, al incre- 
mentarse la variedad de productos (que es de caracter 
positive), y otro sobre los empresarios ya estublecidos, 
que pierden clientes (de caracter negativoj. 


a) Empresa 

monopolisticamente competitiva 



b) Empresa 

perfectamente competitiva 




La Figura a) muesini el cquilibrio a iargo pl.izo an un mercado monopolfsticamenie oompetitivo y la b) muestra el cquilibrio a largo 
plazo CD un mercado pcrrectamente competitivo. La empresa perfectamente competitivii produce en la escalti eficiente (en la que se 
rninimiza el costo total medio), mientra.s que la empresa monopolisticamcntc competitiva produce una cantidad inferior a la que corres- 
ponde a la escala eficiente. Por otro iado, el precio e.s igual al costo marginal en condicioties de competencia perfecta pero es superior 
al costo marginal co condiciones de competencia monopolistica. 
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El debate sobre la publicidad 

En relacidn con este tema, conviene empezar senalando 
que la imporiancia relativa de los gastos en publicidad 
van'a mucho de acuerdo con las caracten'sticas de los 
productos que se vendan. Asi, las empresas que comer- 
cializan productos muy diferenciados (tales conio gaseo- 
sas, medicamentos sin receta, etc.) suelen dedicar entre 
el 15 y el 20% de sus ingresos a la publicidad; por otro 
lado, aquellas que venden productos industriales (tales 
como martillos, taladros, etc.) normalmente gastan muy 
poco, mientras que las que venden productos homoge- 
neos (como la cebada o el trigo) no suelen gastar nada. 

El debate sobre este tema se siiele establecer en los 
terminos siguientes: para aigunos la publicidad mani- 
pula el gasto y crea deseos artificialmente (por lo que 
podria considerarsela algo negativo), mientras que para 
otros transraite informacidn a los cllentes, fomentando 
la competencia (por lo que podn'a considerarsela algo 
positive). 

I En ocusiones, la publicidad se utiliza cornu 
I senal de la calidad de los productos. En este 
I sentido, la informacidn no esta en el contenido 
t del anuncio, sino simplemente en su existencia 
I y gasto. 


En cualquier caso, muchas empresas, sobre todo las 
no competitivas que lanzan al mercado productos o ser- 
vicios escasamente diferenciados (como la nafta o los 
servicios de telecomunicaciones). gastan grandes canti- 
dades de dinero en publicidad, precisamente para tratar 
de diferenciar sus productos o servicios. Asimismo, se 
recurre a la publicidad como serial de calidad del pro- 
ducto vendido. 

I Segun aigunos autores, las marcas transmiten 
I informacidn a los consumidores y, a la vez, son 
I un incentivo para mantener la buena calidad. 

En este sentido, habn'a que senalar que muchas empre¬ 
sas consideran que una estrategia clave en el desarroilo de 
su negocioes crearuna marcade prestigio y muy conocida 
por el publico. Las marcas ban sido criticadas por quienes 
argumentan que se utilizan para que los consumidores 
perciban diferencias que no e.xisten en la realidad, lo que 
supone una irracionalidad y, en cierto modo, un despil- 
farro. Sin embargo, otros opinan que son utiles porque 
transmiten informacidn sobre la calidad de los productos 
en forma directa y rapida y. por lo tanto, vendrian a paliar 
aigunos de los inconvenientes derivados de la existencia 
de informacidn imperfecta en mttchos mercados. 



En los mercados de competencia raonopolfstica, las empre¬ 
sas prestan especial atencidn a las estrategias tendientes a 
crear una imagen de marca qua capte la fidelidad de los 
consumidores. Con ese fin, ademds de cuidar el diseno 
y la calidad de los productos, suelen lanzar importantes 
campatlas de publicidad que potencian en el mercado la 
heterogeneidad de los productos. 

Ldgicamente, los fraudes que realizan algunas empresas, 
desde la econonu'a “subterranea”, utilizando indebidamente 

IU - . ; " - . ' j.. . j ' .! ■ j ■ j ’ r: ' - ■ ' . T fM ; . ? ; ■ 


detenninadas marcas y falsificando los productos, suponen 
perdidus significativas. No obstante, algunas empresas incu- 
rren en fraude al iitilizar indebidamente detemtinadas mar¬ 
cas y falsiticar productos, !o cual implica enormes perdidas. 

Por ejempio, en Espana, la Asoeiacidn Nacional para la 
Defensa de la Marca (ANDEMA) ha estimado que los frau¬ 
des en las marcas estudiadas representan para las empresas 
afectadas unas perdidas por valor de unos 3.600 mlllones 
de euros anuules. 

..c^.... -. ■ . •2:7—■■ --'i ■ ■. 
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• En un oligopolio de oferta, la demanda esta atendida 
por unos pocos oferentes. El caso extreme del oligo¬ 
polio es aquel en el que existen dos productores, y 
se denomina duopolio. Una de las caracten'sticas de 
este tipo de mercado es la capacidad que el empresa- 
rio tiene de influir sobre las decisiones de sus com- 
petidores con sus propias acciones y de ser influido 
por las decisiones de sus rivales. Un ejemplo clasico 
de esta posibilidad son las guerras de precios. 

• Los compradores de un oligopolista se comportan 
de acuerdo con una funcidn de demanda decrecien- 
IB. El equilibrio del oligopolista se determina por la 
regia IM = CM, si bien, debido a la interdependen- 
cia mutua, el empresario oligopolista no posee una 
funcion de demanda estable. 

• Una solucidn del oligopolio tiene caracter colusorio 
cuando todos los rivales, de forma explicita o tacita, 
establecen acuerdos que les pennitan tener infor- 
macion sobre el comportamiento o reaction de los 
demtis ante una decision que se tome en el mercado. 

Dentro de este tipo de soluciones, la mds tfpica es 
el cartel, una combinacidn de empresas que tratan 


de limitar la accidn de las fuerzas de la competen- 
cia para acordar un precio comiln y/o alcanzar una 
maximizacidn conjunta de los beneticios. 

• Las soluciones no colusorias implican que los dis- 
tintos rivales no disponen de informacidn sobre el 
comportamiento y reaccidn de sus competidores 
ante cualquier solucidn que se tome. La teoria 
de los juegos puede servir como referenda para 
estudiar los eomportamientos oligopoh'sticos. Esta 
analiza la conducta de los individuos en situaciones 
estrategicas, esto es, coiisiderando edmo podn'an 
responder otros a sus decisiones. 

• La competencia monopolistica surge cuando exis¬ 
ten muchos vendedores, cada uno de ellos es capaz 
de diferenciar su producto del fabricado por sus 
competidores (actuando de hecho como monopo- 
lista de una marca) y se enfrenta a una curva de 
demanda con inclinacidn negativa. En consecuencia, 
en el equilibrio a largo plazo de un mercado de com¬ 
petencia monopolistica, la cantidad producida es 
inferior a la que corresponde al minimo de los costos 
medios. Este resultado se conoce como teorema del 
excuso de capacidad. 



• Oligopolio de oferta y de demanda. 

• Oligopolio liomogeneo y diferenciado. 

• Duopolio. 

• Colusidn. 

• Cartel. 


• Grupos de empresas. 

• Teorema del exceso de capacidad. 

• Teon'a de los juegos. 

• Guerra de precios. 

• Tabla de ganancias. 


• Ma.xiinizacion conjunta de los beneficios. • Estrategia dominante. 

• Reparto del mercado. • Equilibrio no cooperativo de Nash. 

• Competencia monopolistica. • El dilema del prisionero. 


I 

I 












1. iQue es un oligopolio? 

2. i,Cuando se alcanza el equilibrio en el oligopolio? 

3. iQue es y cbmo se calcula el coeficiente de concen- 
tracion? 

4. iQu® se entiende por cartel? i,Por que' se dice que 
es una solucidn de colusion en el oligopolio? 


7. El teorema del exceso de capacidad describe 
la situacidn que se produce en los mercados de 
competencia inonopolfstica a largo plazo. i,En que 
consiste? ^Por que no se da a corto plazo? 

8. “En competencia monopoh'stica el precio es mayor 
que el costo marginal”. ^Verdadero o falso? Justifi- 
que la respues ta. 


5. i,Que se entiende y en que contribuye al estudio la 
teori'a de los juegos en los mercados oligopolisticos? 

6. Describa las caracten'sticas de los mercados de 
competencia monopolfstica. 


9, iQue papel tienen las marcas de los productos en 
los mercados de competencia monopolfstica? la 
publicidad? 



1. Comente la frase siguiente: “En un mercado de 
competencia monopolfstica, los productos estan 
diferenciados”. 

2. i,Es cierto que los comportamientos estrategicos 
pueden observarse en cualquier tipo de mercado? 

3. i,Por que razdn la publicidad deberia tener mas im- 
portancia en los mercados de competencia monopo¬ 
lfstica que en los mercados de competencia perfecta? 

4. Anal ice comparativamente los siguientes mercados; 

a) Competencia perfecta. 

b) Monopolio. 

1 c) Competencia monopolfstica. 
d) Oligopolio. 

Senale similitudes y diterencias en lo que se refiere a: 

a) Niimero de empresas. 

b) Capacidad de la empresa para fijar el precio. 

c) Cantidad productiva. 

d) Diferenciacidn del producto. 

e) Barreras de entrada. 

5. En un mercado existen dos empresas que produ- 
cen un bien homogeneo cuya demanda total viene 


determinada por la siguiente funcidn de demanda: 
Q = 60- P, siendo Q la cantidad total del bien. 

Las funciones de costos de cada una de las empre¬ 
sas vienen determinadas, respectivamente, por: 

C7'w,) = 30rA 
CT (q^) = 30 

a) Calcule las cantidades que debe producir cada 

empresa para obtener los maximos beneficios si 
cada una toma como dada la produccidn de la 
otra empresa. 

b) iA que precios deben vender la mercancfa? iQue 

beneficios obtiene cada empresa? 

6. A partir de los datos del Cuadro 8.2, teniendo en 
cuenta que la funcidn de demanda del mercado es 
Q = 200 -P y sabiendo que la funcidn de costos de 
la empresa 1 es C, = 20 y que la funcidn de costos 
de la empresa 2 es C 2 = 20 qn. calcule el precio de 
equilibrio, la cantidad de equilibrio, el benelicio de 
cada una de las empresas y el total para cada uno 
de los casos siguientes: a) un mercado competitivo, 
b) un monopolio, c) un cartel y d) un oligopolio que 
funciona siguiendo el modelo de Cournot. 
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LH RETRIBUCION RE LOS FRCT0RE5; 
EL MERCRDO DE TRRRRJO 


IHTflODUCCION 

Si anaiizamos nuestra propia situacion personal, resul- 
ta facil comprobar la estrecha relacion existence entre 
el funcionamiento del mercado de trabajo y la distri- 
bucion del ingreso. Asf, nuestro nivel de ingresos esta 
determinado por nuestro puesto de trabajo y por las 
posihles retribuciones que obtengamos derivadas de la 
posesidn de otros factores, tales como tierra, inmuebles 
o capital financiero. Por ello, el tipo de estudios que 
realizamos, las calificaciones que obtengamos y el em- 
pleo que logremos son todos eleinentos que determinan 
nuestra posicion en el mercado laboral, pues a nadie 
escapa que el salario de un ayudante de cocina en un 
hotel no sera el mismo que el de un gerente de una gran 
cadena hotelera. 

En los capi'tulos anteriores se han analizado los mer- 
cados de productos, en los cuales se delermina que debe 
producirse, Asimismo, hemos comprobado que las em- 
presas, al elegir la tecnologia mas idonea y al tratar de 
minimizar los costos de produccion, determinan edmo 
debe producirse. En este capftulo iniciamos el andlists 
del para quien, esto es, de como se forman los ingresos 
que perciben los individuos en su trabajo y otras fuentes. 
Para ello, estudiaremos el funcionamiento de los merca- 
dos de factores productivos tradicionales (tierra, trabajo 
y capital), si bien nos centraremos primero en el merca¬ 
do de trabajo. 

9.1 Los mercados de faefores 
q la disMbucidn del inyresa 

La distribucion del ingreso de un pats depende funda- 
mentalmente de dos aspectos; 


• Las diferencias salariales. Cuando estas son 
muy marcadas, la distribucion del ingreso sera 
poco igualitaria. 

• El reparto de la riqueza. Cuanto menor sea el 
porcentaje de poblacion con acceso a la riqueza 
de un pais, mayor sera la difcrencia de ingreso 
dentro de una soctedad. 


I La distribucion del ingreso esta condicionada por: 

I 

1 • Las diferencias salariales. 

1 ' 

I "El reparto de la riqueza. 





Factor productive 

Trabajo 

Capital 

Tierra 





Denominacion de la retribucion 

'W' 

'V 


Salario o sueldo 

Interes 

Renta 


0.1.1 La dislTibucian del ingreso q los mercados 

Los servicios que prestan el trabajo, el capital, la tierra 
(Esquema 9.1) y, en general, toda clase de instrumen- 
tos materiales de produccion se incorporan a los bienes 
economicos en forma de valor agregado en los proce- 
sos productivos. 
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1 E1 valor agregado es la diferencia entre el valor 
de los bienes producidos y el costo de las materias 
primas y otros bienes intermedios utilizados para 
I producidos. 

La economi'a de mercado obedece a un principio 
bdsico de la distribucidn, segiin el cual las propietarios 
de los factores productivos obtienen una remuneracidn 
por su uso igual ai valor que anaden estos cuando pres- 
tan servicios productivos. Este principio basico asocia 
estrechamente la produccidn y la distribucidn de la ri- 
queza, ya que las identifica como las dos caras de una 
inisma moncda. 

La remuneracidn a los propietarios de los factores 
productivos, esto cs, de la tierra, del trabajo y del capi¬ 
tal, constituye el ingreso y se determina segiin la contri- 
bucidn productiva de los servicios que pre.stan. 

Cuando analizamos el funcionamiento de la econo- 
ima de mercado, en el Capftulo 2, vimos cdmo lax nier- 
cados de factores estan conectados con los mercados de 
bienes y servicios. Dada una determinada distribucidn 
de la riqueza, los ingresos de cada una de las econo- 
mi'as domdsticas dependeran de la cantidad de recurso.s 
que posean, de la fraccidn de estos que vendan en el 
mercado y de los precios que alcancen. Es preciso, no 
obstante, distinguirentre distribucidn del ingreso y dis- 
tribitcidn de la riqueza. 

I La riqueza de un pais es ei valor neto de sus 
I activos tangibles o fisicos y financieros. 

1 El ingreso de un pais es el ingreso total que 
[| reciben los propietarios de los factores productivos 
I de la economi'a. 

La distribucidn del ingreso de un pais entre los dis- 
tintos agentes econdmicos sera el resultado no solo de 
las rentas libremente obtenidas por los distintos factores 
productivos; tambien se vera fuertemente influida por 
la accidn del sector publico y, en particular, por los im- 
pitestos y las tnmsferencias efectuadas por este sector. 

En la economi'a de mercado la retribucidn de 
los factores productivos se determina en los 
mercados respectivos, siendo el de trabajo el mas 
importante. Estos resultados se ven alterados 

I por la intervencidn del Estado, mediante los 
impuestos, las transferencias y las subvenciones. 


9.B Lo demondo de ^rabeje; una demanda 
derivada 

Los consumidores demandan bienes finales, por ejem- 
plo, una semana de vacaciones, por la satisfaccidn o 
la utilidad directa que les reportan. Una empresa, sin 
embargo, no paga por los factores productivos (como la 
planta industrial que tiene alquiladaj, porque le reportan 
satisfaccidn directa, sino que los contrata de cara a la 
produccidn y pensando en los ingresos que finalmente 
obtendra. 

En otras palabras, cuando la empresa alquila una 
planta industrial, !o trace porque la necesita para poder 
desarrollar su actividad y ofrecer servicios a sus clien- 
tes. Por ello, se dice que la demanda de factores es una 
demanda derivada de los bienes y servicios en cuya 
produccidn intervienen. 

9.E.1 La demanda de Lrabajo 

Supongamos que una empresa que fabrica helado de¬ 
manda un linico factor variable, el trabajo, y que la 
cantidad empleada de capital fisico, edificio, equipos, 
terrenos, etc., pernianece fija. Si se considera, ademas, 
que la empresa opera en un mercado muy competitive, 
el precio medio del helado lo fija el mercado y para el 
empresario es un dato. 

Para decidir el nivel dptimo de empleo, esto es, el 
nivel de produccidn que maximiza sus beneflcios, el 
empresario debe razonar marginalmente. Por ello averi- 
guara si el costo de utilizar una unidad mas de trabajo 
—es decir, el salario- es mayor o nienor que el aitnien- 
to del ingreso derivada de que tiene mas producto que 
vender. 

En el Cuadro 9.1 aparecen los datos que muestran los 
resultados de coiitratar mano de obra en terminos del 
producto obtenido, del valor de dicho producto y de la 
evolucidn de los beneficios para el empresario/fabrican- 
te de helado. En concreto, se recoge la evolucidn de la 
produccidn a partir del momento en que la empresa con¬ 
trata el decimo trabajador. Como puede observarse en 
la segunda columna, dada una cantidad fija del capital, 
la produccidn total de la empresa aumenta cuando esta 
contrata mas trabajo. La tercera columna de ese mismo 
cuadro muestra el producto marginal del trabajo, esto 
es, la cantidad en que aumenta la produccidn cuando se 
emplea una unidad mas de trabajo. 
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(1) 

Numero de 
trabajadores 
contra tados 
(0 

Cuodro 9 

(2) 

Produccidn total kg 
de helado 
{PD 

] - Deduccion di 

(31 

Producto marginal 
kg de heiado 
[Pm 

1 valor dol prod 
(4) 

Precio del kg de 
helado 
(pesos) 

P 

uclo morginiil del 
(51 

Valor del producto 
(pesos) 

VPML= PML^PW 

robojo 

(6) 

Salario 

(pesos) 

(7) 

Variacion de los 
heneficios 
(pesos) 

10 

100 


10 




n 

120 

120- 100 = 20 

10 

200 

50 

150 

12 

130 

130-120 = 10 

10 

100 

50 

50 

13 

135 

135-130= 5 

10 

50 

50 

0 

14 

138 

138-135= 3 

10 

30 

50 

-20 

15 

139 

139-138= 1 

10 

10 

SO 

-40 


Como puede observarse en el Cuadro 9.1, solo hemos 
reunido informacion sobre la etapa de produccidn de la 
empresa en la que existen rendimientos decrecientes, es 
decir, en la que el producto marginal disminuye con- 
forme aumenta el numero de trabajadores empleados 
(Figura 9.1). 

3.S.S El valor del produclo marginal del ^rabola 
q la demanda de irabajo de una empresa 

Considerando que el precio e.s fijo y viene dado por ei 
mercado, el ingreso que obtiene la empresa por la venta 
del producto marginal derivado de emplear un trabaja- 



A panir de los valorcs del Cuadro 9.1 se ha trazado la curva 
repre.sentativa del produeio nuirginal. Se supone que a paitir del 
decimo aabajador existen rendimientos decrecientes, de forma 
que cl producto marginal decrece, Asi, pues, nos hemos iimitado 
al tramo decreciente de la eurva del producto marginal. 


dor adicional es el resultado de multiplicar el producto 
marginal por el precio del producto y se denomina valor 
o ingreso del producto marginal. 

I El valor (ingreso) del producto marginal de un 
I factor (en nuestro caso, el trabajo) se define como 
p el ingreso adicional que obtendna una empresa 
I competitiva utilizando una unidad adicional de 
I factor y se calcula multiplicando el producto 
I marginal por el precio del producto. 

Si cl precio del producto es 10 pesos por unidad (Cua¬ 
dro 9.1, columna cuarta), el valor del producto marginal 
generado por cada trabajador sera el que figura en la 
columna quinta. Para determinar la cantidad optima de 
trabajo que debe contratar la empresa, pensemos que, si 
bien el valor del producto marginal muestra cutinto au¬ 
menta el ingreso al contratar a un trabajador adicional, 
esia contratacion tambien anade su salario al costo. La 
incidencia neta sobre los beneftcios de la empresa com¬ 
petitiva derivados de la contratacion de un trabajador 
mas sera igual al valor del producto marginal raenos el 
salario (Cuadro 9,1, columna septiraa = columna quinta 
- columna sexta). 

De acuerdo con lo senalado, la curva de demanda 
del factor trabajo sera la que representa el valor del pro¬ 
ducto marginal VPML. i,Por que? Porque dado el costo 
de una unidad de factor trabajo, esto es, el salario, la 
demanda de dicho factor se llevara hasta el extremo en 
que la ultima unidad genere un producto marginal cuyo 
valor sea igual al salario que se paga por ella. Dado que 
en nuestro ejemplo el salario es de 50 pesos al di'a, e! 
empresario no desean'a contratar mas de 13 unidades 
de trabajo, pues la decimocuarta costaria 50 pesos, pero 
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solo aportarfa un incremento de producto cuyo valor se- 
n'a 30 pesos. Por el contrario, si se demandaran solo 12 
unidades de trabajo, el VPML de la duodecima unidad 
sen'a 100 pesos, y dado que el costo es 50 pesos, a la 
empresa le convendn'a seguir contratando mas mano de 
obra (Figura 9,2), 

Asf, pues, la empresa competitiva seguira la regia si- 
guiente para contratar empleo: 

La empresa expandira el empleo mientras e! valor 
del producto marginal del trabajo sea superior 
al salario monetario y lo reducira sierapre que 
sea inferior a este. El nivel de empleo es dptimo 
cuando se cumple la siguiente condicion: 

Salario = Producto marginal del trabajo x precio 
del producto 

= Valor del producto marginal del trabajo 
W = PML ■ P = VPML 

El salario real es igual al salario monetario (W) 
dividido por el precio (F). 




La curva dc dcmanda da un factor (trabajo) por parte de una 
empresa competitiva viene representada por la curva de valor 
del producto marginal del trabajo. Si el VPML es superior a! 
salario W, la empresa defae elevar su nivel de empleo y, si es 
inferior, debe reducirlo, El nivel de empleo dptimo es aquel cn 
que W=VPML. 


La Figura 9.2 ilustra la eleccidn del nivel de empleo 
Optimo de la empresa. Para seleccionar el nivel de em¬ 
pleo que maximiza el beneficio la empresa compara el 
salario con el aumento del ingreso, esto es, el valor del 
producto marginal del traba.jo (VPML). 

I La curva del valor del producto marginal del 
I trabajo (VPML) es la curva de demanda de 
I trabajo de la empresa competitiva. Para cualquier 
j nivel de salario dado, la empresa contratara la 
I cantidad de trabajo que indica la curva VPML. 

La Figura 9.2 muestra la curva de demanda de tra¬ 
bajo del fabricante de helado de nuestro ejemplo, quien 
opera, supuestamcnte, en un mercado competitivo. Si se 
agregan todas las demandas que realizan las empresas 
del sector, se obtendra la curva de demanda del merca¬ 
do; y si se agregan todos los mercados, se obtendra la 
demanda de trabajo de una economia considerada glo- 
balmente. Dado que la demanda de trabajo que realicen 
las empresas depende fundamentalmente del nivel de 
salarios, si estos aumentan, la demanda de trabajo se 
reducira, ya que resultara mas caro contratar mano de 
obra. Por el contrario, si se reduccn los salarios, la can¬ 
tidad demanduda se incrementuru. 

I La demanda de trabajo es la cantidad de 
I personas que estan dispuestas a contratar las 
I empresas para cada nivel de salario. 

3.3.3 Las desplazamienfos de la curva de demanda 
de Lrabaio i] la curva de demanda del mercado 

La curva de demanda de trabajo de la empresa com¬ 
petitiva se desplazara cuando se modifiquen aquellos 
factores que pueden alterar el valor de la productividad 
marginal del trabajo. Basicamente, estos factores son 
dos; Cambios en el precio del producto y cambios en 
la tecnologi'a (Figura 9.3); 

1) Cambios en el precio del producto. Dado que la can¬ 
tidad producida por el iiltimo trabajador no depende 
de los precios, si, por ejemplo, tiene lugar un aumento 
del precio del producto, el valor de la produccion se 
vera incrementado. Por !o tanto, como cada trabaja¬ 
dor aporta mas al valor de la produccion, la curva del 
valor de la productividad marginal del trabajo se des¬ 
plazara hacia arriba y hacia la derecha. 
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□esplazamientos de 
la demanda de irabajo 


Mejora — p pml 
^■vjB^oIbgica ’ ’ 

Disminuddn"—■ — 

\^el precio 'o 


P 2 PML 2 


La curva de demanda dc trabujo se desplazara iiacia la derecha 
(izquierda) cuando aumente (disininuya) el prccio del produc- 
to o tengti lugar ana mejora tccnologica. 


Cambios en la tecnologi'a. Una mejora tccnologica 
que incremente la cantidad de producto que aporte 
el ultimo trabajador, manteniendose constante el 
precio del producto, hard que tambidn aumente el 
aporte del ultimo trabajador a los mgresos de la 
empresa. For lo tanto. si una mejora tccnologica 
aumenta la productividad del trabajo, la curva de 
valor de la productividad marginal del trabajo se 
desplazara hacia arriba y hacia la derecha. 

La curva de demanda de trabajo por parte 
de una empresa competitiva se desplaza hacia 
arriba y hacia la derecha cuando aumenta el 
precio del producto vendido por la empresa 
o cuando tiene lugar una mejora tccnologica 
que incremente la productividad marginal 
del trabajo. 


Como vimos en el Capitulo 6, cuando la empresa com¬ 
petitiva decide que cantidad de produccion maximiza su 
beneficio, eligc aquella para la cual el precio es igual ai 
costo marginal {P = CM). Asf. pues, cuando decide sobre 
la cantidad de trabajo que va a contratiir con el objeto de 
maximizar su beneficio, opta por aquella para la cual el 
salario es igual al valor del producto marginal del trabajo 
(VV = VRML). Para comprender la relacion que existe entre 
estos dos liechos, cube tener en cuenta que la funcidn de 
produccion relaciona la cantidad de factores empleados 
con la produccion obtenida. Asimismo, recuerdese que, al 
analizar la produccion y los costos, sehalamos que eran 
las dos caras de una misma moneda, de modo que, por 
ejemplo, la forma en U de la curva de costo marginal (CM) 
tenia su origen en la forma (primero creciente y luego 
decrecientc) de la curva de producto marginal (PM). Mas 
concretamente, el crecimiento de la curva de oferta de la 
empresa, esto es, de la curva de costo marginal, se funda- 
menta en el decrecimiento del producto marginal. 

Para analizar la relacion entre la produccion y los cos¬ 
tos, veremos cdmo se relacionan el producto marginal del 
trabajo (PML) y el costo marginal (CM). Si W es el salario, 
y una unidad adicional de trabajo genera PML unidades de 
produccion, el costo marginal de una unidad de produccion 
sera: 


Volviendo al comportamiento ma.ximizador de benefi- ' 
cios de la empresa cuando contrata mano de obra, y segiin 
se senala en el texto, la empresa elige la cantidad de trabajo 
que iguala el salario at valor del producto marginal del j 
trabajo. 

W = VPML = PML ■ P 

Al dividir los dos miembros de la anterior ecuacidn por < 
PML, se obtiene: 

W 


Si tenemos en cuenta, tal como se ha senalado, que el' 
costo marginal de una unidad de produccion puede expre- ' 


es posible escribir la ecuacion anterior como sigue: 

P = CM 

Resulta, por lo tanto, que una empresa competitiva que 
contrata trabajo hasta cl punto en que el salario es igual al t 
valor del producto marginal (W = VPML) tambidn decide 
producir hasta cl punto en que el precio es igual al costo 
marginal de una unidad de produccion. En otras palabras. 
el analisis de la demanda de trabajo que se expone en este 
capitulo es la otra cara de la moneda del estudio sobre la 
decision de produccion presentado en el Capftulo 6. : 
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La curva de demunda de trabajo del mercado 

Esta curva se obtiene del mismo mode que la curva de 
demanda del mercado de un bien (Capi'tulo 3), es decir, 
se sutnan las curvas de demanda de todos los individuos 
que integran el mercado. Paralelamente, la curva de de¬ 
manda de trabajo del mercado se obtiene a partir de las 
demandas de trabajo que llevan a cabo todas las empre- 
sas que forman parte del mercado en cuestion. 

g.3 Ls demands de varies 
faefores produenves 

Tal como senalamos en el Capi'tulo 5, la funcidn de pro- 
duccion nos dice que existe un gran numero de com- 
binaciones alternativas de factores para producir una 
; inisma cantidad de unidades de un bien. El problema 
consiste en como decide la empresa las cantidades de 
factores productivos que ha de demandar. 

Para minimizar los costos, esto es, para alcanzar la 
eficiencia econdmica (vease apartado 5.3), la empresa 
sustituird unos factores por otros hasta alcanzar el costo 
mas bajo posible para una determinada cantidad de pro- 
ducto. Para ello comparara el costo de utilizar una can¬ 
tidad adicional de cada factor con el valor del producto 
,■ marginal de este. 

Con el fin de analizar las implicaciones de esta regia, 
supongamos que la empresa competitiva solo utiliza dos 
factores productivos, el trabajo y el capital. Como he- 
mos senalado, 7n empresa maximizfi los beneficios coii- 
itralando cada factor hasta el panto en que el valor del 
producto marginal es igual o! costo de contratarlo. Si- 
guiendo este criterio podemos obtener la combinacidn 
optima de factores. 

En otras palabras, la combinacidn de factores ma.xi- 
mizadora del beneficio de la empresa perfectamente 
competitiva es aquella con la que el producto marginal 
multiplicado por el precio es igual ai precio de cada 
factor*: 


L Doiide iV i!s el aalario, i la ta.sa de intcres a precio del capita! y P 
cl precio del producto, la expresion analitica de las eondiciones 
' que debe cuinplir la empresa ina.xirrtizadora del beneficio es la 
pfe; ■ siguiente.- 

VPML = PML ■P = W 
VPMK = PMK f « i 

: ^r.^icude PML y PMK .son, respcctivamente. los productos margtnales 
del trabajo y del capital. 


Producto marginal del trabajo x precio del producto = 
precio del trabajo = salario. 

Producto marginal del capita! x precio del producto = 
precio del capital = interes. 


i Una empresa maximiza los beneficios 
I contratando factores de produccidn mientras el 
j valor del producto marginal sea superior al costo 
I adicional ligado a su contratacion. 


S.3.1 La regia del coslo fnlnimo 

Las eondiciones que acabamos de describir pueden re- 
formularse en terminus mas generales, de forma que 
describan como deben combi narse todos los factores 
para que se apliquen tanto a la competencia perfecta 
como a la imperfecta en el mercado de productos (siem- 
pre y cuando los mercados de factores scan competiti- 
vos). Reorganizando las eondiciones basicas mostradas, 
tenemos que**: 


Producto 

Producto 


marginal 

marginal 


de trabajo 

de capital 

1 

Precio del 

Precio del 

Inereso 

trabajo 

capital 

marginal 


Para expresar intuitivamente el significado de estas 
eondiciones. supongamos que las cantidades de factores 
que se utilizan para producir tele'fonos celulares se ex- 
presan en unidades de un peso. En nuestro caso, tendre- 
mos 1 peso de trabajo y 1 peso de capital. Ahora bien, la 
empresa querrd contratar aquella cantidad de unidades 
de 1 peso para la cual el ingreso generado por la ultima 
utiidad tambien sea de 1 peso. El ingreso adicional es 
el PM del factor, niedido en cantidad de telefonos celii- 
iares, multiplicado por el precio de un telefono celular, 
P. Cuando se han anadido factores de tal manera que 


2 Analkicamcnte, la condicion que debe cutnplir In etnpresa tna.’ijmi- 
zadora de beneficios puedc expresarse como siguc: 

PML PML I 

W / IM 

dondc iM cs el ingreso nwgiiia). 
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PM • P es exaclamente igual a 1 peso, el peso de coslos 
adicionales de Sos factores es exactamente igual al peso 
de ingreso adicional. 


F| Si sube el precio de un factor sin que varien los 
> precios de los demas, generalmente a la empresa 
►I le intercsara sitstituir el factor mas caro por 
f aquellos cuyo precio no se ha alterado. 


[ La empresa minimiza ios costos cuando el 
t producto marginal por peso funidad monetaria) 

[ de factor es igual en el caso de lodos los tactores. 

Esta condicidn nos dice que la empresa maximiza- 
dora de beneficios elegira la combinacidn de factores 
(trabajadores, equipos de verificacion de telefonos, al- 
quileres, etc.) que permita mininiizar los costos, y esto 
ocurrira cuando los productos marginales por peso de 
co.stos scan identicos. Por lo tanto, si el alquiler de un 
equipo de verificacion cuesta 10.000 pesos mensua- 
les y los costos laborales mensuales por trabajador son 
de 1.000 pesos, esto es, si los equipos de verificacion 
cuestan al mes 10 veces mas que e! trabajo, su producto 
marginal debe ser 10 veces mayor que el del trabajo. De 
esta forma, se ha oblenido una regia de comportamiento 
en la contratacion de factores; la denominada regia del 
costo mfnimo. 

9.3.2 La susLifucioa enfre factares 

Aunque es frecuente pensar que no hay mas que una 
forma correcta de hacer las cosas, esto rara vez es cierto 
en el caso de los procesos productivos. La sustitucibn 
de un factor por otro u otros es algo que, en la pracli- 
ca, puede llevarse a cabo en casi lodos ellos. Asi, por 
ejemplo, en una fabrica que se dedica a la produccion de 
automovlles se puede sustituir trabajo por capita! cuan¬ 
do se decide automatizar la produccion y se iitiliza una 
maquinaria muy moderna y relativamente pocos traba¬ 
jadores. Asimismo, el consorcio de propietarios de un 
edificio, ante el nivel de los salarios, puede decidir sus¬ 
tituir al encargado del edificio por un portero eleclrico 
y un equipo de camaras de video. 

Si el precio de un factor (por ejemplo, el trabajo) se 
incrementa, mientras que el precio del otro factor (por 
ejemplo, e! capital) permanece fijo, esto inducira a la 
empresa a sustituir trabajo por capital. Un aumento del 
salario incrementa el costo de utilizacidn del trabajo, 
lo que la Incentivara a despedir trabajadores y susti- 
tuirlos por maquinaria hasta que, de nuevo, se iguale 
el costo de utilizacidn de los factores. Esta es la regia 
de sustitucidii. 


Los precios relativos de los factores y la reladon 
trabajo/capital 

La ecuacion [9.1] puede ordenarse de forma que resul- 
ta evidente un hecho observado en todo el mundo; en 
los paises en los que hay mucha mano de obra y poco 
capital, de forma que los salarios son bajos en relacion 
con los costos de! capital, las empresas utilizan procesos 
productivos que requieren mucho trabajo y poco capital. 
En otras palabras, cuando la mano de obra es abundan- 
te las empresas producen con una reiacidn trabajo/ca-- 
pi’tal elevada. Reordenando la ecuacion [9.1], podemos 
escribirla como sigtie: -il 


[9.2] 


Esta ecuacion nos dice que cuanto menor es el costo 
de utilizar trabajo en relacion con el costo de utihzar 
capital, mas atractivo le resulta a la empresa contratar 
trabajo en vez de capital y. consecuentemente, mas tra- 
bajo utilizara en relacion con el capital. Para decir o e 

otro mode, cuanto mas bajo sea el cociente [ J mayor 

sera el cociente trabajo/capital, tambien denominado.re- 
lacion trabajo/capital, que mide la proporcton en que se , 

utilizan ambos factores. , 

En terminus de la ecuacion [9.2] resulta que dado 
un nivel determinado de capital, los rendimientos decre- 
cientes del factor trabajo determinan que, si aumenta a 
cantidad contratada de trabajo por haberse abaratado e 

( PML\ 

costo relativo de utilizar este factor, el cociente ^ J 

de la ecuacion [9.2] disminuira. . .,n 

Esta ecuacion permite que ambos cocientes se 

'°“Sl analisis de la ecuacion [9.2] tambien se desprenv>. 
de que la empresa determina los metodos de pro _ 
cion, esto es, las cantidades relativas que va a utilizar^^ 
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trabajo y capital, y el equipo que empleara tie acuerdo 
con los costos relativos de los factores reflejados en el 


cociente 


(t.) 



9.4 La oferl'a de fra&aja 

La oferta de trabajo es el aiimero de boras que desea 
trabajar la poblacion en actividades remuneradas. Esta 
condicionada, fundamentalmente, por dos factores: la 
disyunliva entre el trabajo y el ocio, y el casto de opor- 
tunidad de lata liora de ocio. En cuanto a la disyun- 
tiva trabajo-ocio, cabe senalar que cuantas mas boras 
decida trabajar un individuo, menos tiempo tendra para 
dedicarlo a sus actividades favoritas, tales como hacer 
deporte, salir con amigos o quedarse en casa leyendo 
y mirando television. Por ello, la opcidn entre trabajo 
y ocio es un elemento clave para determinar la curva 
de oferta de trabajo (vease Nota Complementaria 4.2 y 
apartado 19.1). 

,1 Con respecio al segundo de los factores determinan- 
tes de la curva de oferta de trabajo, tengase en cuenta 
que el costo de oportunidad de una bora de ocio es una 
bora de trabajo. En otras palabras, para tener una bora 
de ocio se renuncia a una bora de trabajo, lo que a su vez 
equivale a una bora de salarios. Asi, si el salario de una 
persona es de 20 pesos por bora, el costo de oportunidad 
de una bora de ocio seran los 20 pesos que dejan de ga- 
narse. En consecuencia, si se consigue un aumento sala- 
rial de cinco pesos, e! costo de oportunidad de disfrutar 
de una bora de ocio aumentara. 

La oferta individual de trabajo muestra la 
cantidad de boras que un individuo esta dispuesto 
a dedicar a actividades remuneradas en el 
mercado, segiin cutil sea el salario por bora. 

Con estos elementos como referencia, cabe afirmar 
que la curva de oferta individual de trabajo refleja el 
numero de boras trabajadas segiin el nivel del salario 
por bora de trabajo. La forma de esta curva dependera 
de Como responden los trabajadores, en el contexto de la 
disyunliva entre el trabajo y el ocio, a una variacidn del 
salario, esto es, del costo de oportunidad de una bora 
de ocio. 

• Si la curva de oferta de trabajo tienependientepositiva 
significa que un aumento del salario induce a los traba- 
jadores a aumentar la cantidad de trabajo que ofreceran. 


Cabe senalar que, dado que el tiempo es limitado, un 
aumento del numero de boras de trabajo significa que 
los trabajadores, ante un incremento del costo de opor¬ 
tunidad del ocio (un aumento del salario), optaran por 
disfrutar de menos ocio. 

9.4.1 La pendienfe de la curva de oferta 
individual de fradajo: el efecfo sustifuciOn 
U el efecfo ingreso 

La curva de oferta individual de trabajo muestra la rela- 
cidn existente entre el numero de boras de trabajo ofre- 
cidas por el individuo y el salario por bora, suponiendo 
que los demas factores que inciden sobre la cantidad 
ofrecida de trabajo permanecen constantes. Para trazar- 
la, podemos ir variando el salario por bora y observando 
como cambian las boras de trabajo ofrecidas. 

Supongamos el caso de un trabajador al que acaban 
de ofrecerle un salario por bora mas alto y que tiene 
libertad para elegir cuanto tiempo va a trabajar. Para to- 
mar su decision se ve presionado por dos fuerzas; un 
clccto sustitucidn de ocio por trabajo, que hace que tra- 
baje mas, pues cada bora de trabajo estd mejor pagada 
y el ocio le cuesta mas en forma de ingresos perdidos, 
y un el'ecto ingreso, pues ahora le es posible consurair 
una mayor cantidad de bienes, entre ellos el ocio. ya que 
ba aumentado su ingreso real. 

Ambos efectos actiian en direcciones opuestas, y es 
imposible conocer a priori el resultado neto. Algunos 
autores senalan que a corto plazo y a niveles salariales 
relativamente bajos, si estos aumentan, la cantidad de 
boras de trabajo ofertadas por el individuo aumenta (el 
efecto sustitucidn es mas fuerte que el efecto ingreso), 
obteniendose (en un plazo mas largo) una curva de ofer¬ 
ta con pendiente positiva. Sin embargo, a partir de un 
determinado nivel de salario real, el resultado puede ser 
el opuesto: al crecer el salario, se reduce la cantidad de 
trabajo ofertada por el individuo (el efecto ingreso pre- 
domina sobre el efecto sustitucidn), con lo cual la curva 
de oferta de trabajo del individuo pasu a tener pendiente 
negativa (Figura 9.4). 

Asimismo, se argumenia que, con el tiempo, ia jor- 
nada laboral se redujo mientras que el salario fue au- 
mentando. Este fendmeno puede explicarse porque, 
cuando se considera un pen'odo suficientemente largo, 
en promedio el efecto renta supera al efecto sustitucidn. 
En este scntido, algunos estudios empfricos senalan que 
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Algunos auiores sostienen quc la curva de ofcrta de irabajo del 
individuo tiene dos iramos difercnciados: uno con inclinacidn 
positiva y, a partir de cierlo nivcl dc salario, otra que presenta 
uiia curvatura hacia alras. 


la oferta de trabujo de los varones adultos parece vol- 
verse ievemente hacia airSs para niveles relativamente 
elevados del salario. 

Asf, pues, el aumento del salario produce dos efec- 
tos sobre la decision individual de ofrecer trabajo: 
por un lado, encarece el ocio, incitando al individuo 
a demandar menos ocio y ofertar mas trabajo (efec- 
to sustitucion), y por otro lado, incrementa el ingreso 
del individuo, induciendolo a una mayor demanda de 
ocio y a una menor oferta de horas de trabajo (efecto 
ingreso). La curva de oferta individual de trabajo es la 
relacidn existente entre el salario por hora y el niimero 
de horas que el individuo esta dispuesto a trabajar. En 
esta curva se refleja el efecto conjunto del efecto susti¬ 
tucion y el efecto renla. 

9.4.H La Dferfa de IrabaiD del mercado 

En Economia, el factor productive trabajo puede me- 
dirse en horas o en trabajadores. Cuando analizamos 
la oferta agregada de este factor, conviene considerarlo 
como el niimero de personas que desean un trabajo y 
que, por ello, acuden a! mercado. Desde una perspectiva 
agregada, puede afirmarse que, al aumentar el salario, 
el niimero de personas que decide incorporarse al mer¬ 
cado de trabajo se incrementara. Asi, cuando nos referi- 


mos a un sector en particular y suponemos que aumenta 
el salario ofrecido, mas personas desearan trabajar en 
ese sector. 

Por lo tanto, desde esta perspectiva, la curva de 
oferta de trabqjo del mercado se puede definir como 
el niimero total de personas dispuestas a trabajar en 
el sector en cuestidn, en funcidn del salario. Esta cur- 
va tiene pendiente po.sitiva, ya que, al incrementarse 
el salario que pagan las empresas de un determinado 
sector, aumenta el niimero de personas que desean tra- 
bajar en este y que antes desempefiaban su actividad en 
otros ambitos o estaban fuera del mercado de trabajo 
(Figura 9.5). 


La curva de oferta de trabajo del mercado 
representa, para cada nivel de precio, el niimero ' 
total de personas dispuestas a trabajar en un 
determinado sector. 


Ahora bien, la curva de oferta de trabajo del merca- 
do puede desplazarse cuando: a) cambian los gustos o. 
actitudes de los individuos que lo forman, 2) se altera'el 
niimero de trabajadores debido a, por ejemplo, la erai- 
gracidn o la inmigracidn, y 3) cambia el salario de otroii 
mercados de trabajo. 


Salario real 


Oferta de trabajo 



El nivel de empleo de equilibrio (Xj;) y el salario real de equi- , ’ 
librio (VVp) se determinaii mediante la interscccidn dc la curva ^ 
de oferta de trabajo de la economia y la curva clc demanda^, .j 

de trabajo 
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9.4.3 La curva de oferta de frabajo 
de la economia; facrores def-erminanfes 

Si se considera una economfa en su conjunto, para es- 
tudiar la oferta de trabajo e.s preciso analizar, ademas 
de los salaries, otras variables, tales como la tasa de 
actividad y los factores demograficos. 

La tasa de actividad es el porcentaje de un 
sector determinado de la poblacidn activa, pues 
incluye a quienes estan trabajando y a quienes 
estdn buscando empleo. 


Uno de los hechos significativos del mercado de ira- 
bajo argentino ha sido el aumento de la tasa de actividad 
y se atribuye, en buena medida, a la creciente incorpora- 
cion de la mujer. Esta tendencia, que se da en la mayoria 
- de los parses como manifestacion de los cambios en las 
actitudes sociales hacia los roles de la mujer como inadre, 
ama de casa y trabajadora, muestra algunas particulari- 
dades en el caso argentino, debido a que se ha presenta- 
dp junto a una marcada suba en las tasas de desempleo. 
Esto hace que se la interprete como una respuesta a las 
menores oportunidades de trabajo que existen para los 
componentes masculinos del nucleo familiar. 

La oferta de trabajo tambie'n se ve afectada por facto- 
rcs demograficos, como la tasa de natalidad (con el 16- 
gico desfase temporal) y los niovimientos migratorios. 

La curva de oferta de la economia en su 
conjunto es fuertemente ineldstica o vertical y 
responde bastante poeo a las vaiiaciones de los 
salaries reales. 


Una vez analizados los elementos determinantes de la 
oferta de trabajo y teniendo en cuenta los resultados de 
diversos estudios emplricos, cabe afirmar que la oferta 
agregada de trabajo parece ser bastante ineldstica, esto 
es, muy poco sensible a las variaciones de los salaries. 

9.5 La dererminacion del equililirio 
del uiercadQ de trabajo 

^ l-uego de analizar la demanda y la oferta de trabajo, y 
g*. de obtener las correspondientes curvas agregadas, para 
determinar el equilibrio del mercado debemos consi- 
derarlas conjuntamente. En la Figura 9.5 se muestra la 


situacion de equilibrio de un mercado perfectamente 
competitivo, determinada por el punto de corte de las 
curvas de demanda y de oferta de trabajo. Si el salario 
fuese flexible y se tratara de un mercado competitivo, 
el libre juego de las fuerzas de la oferta y la demanda 
determinarfan el salario, W^, y el nivel de empleo de 
equilibrio, Lg. Si toda la economia actuase en las con- 
diciones mencionadas, la remuneracion total del factor 
trabajo (ingresos totales de todos los trabujadores) sen'a 
el resullado de multiplicar el salario de equilibrio por el 
nivel de empleo de equilibrio. 

Segiin el enfoque seguido en este capi'tulo, resulta, 
pues. que el precio del factor trabajo se fija por la accidn 
conjunta de la oferta y la demanda de trabajo y se esta- 
blece en el punto de equilibrio. De esta forma, ia remu¬ 
neracion que recibe ei trabajo estan'a determinada por el 
aporte marginal del ultimo trabajador a la produccion, 
segtin se desprende de la curva de demanda de trabajo. 
Este es, en esencia, el mensaje de la teorfa neocltisica 
de [a distribucidn, que es una forma de explicar como 
se reparte el producto entre los factores utiiizados en ia 
produccion. 

I La retrihucion del trabajo (y, en general, de 
I cualquier factor productivo) esta determinada por 
^ la oferta y la demanda, y equivale a su aporte 
I marginal al valor de la produccion, 

9.5.1 Efeclos sobfe ei equilibrio del mercado de 
Irabajo de despiazamienl-os en las curvas 
de demanda o de nferfa 

Como hemos sehalado, los cambios en algunos de los 
factores, distintos del salario, inciden en las curvas de 
demanda o de oferta de trabajo y, en consecuencia, en el 
equilibrio de este factor productivo. 

Supongamos, en primer lugar, que como rcsultado 
de una mejora tecnoiogica que aumenta la productivi- 
dad del trabajo, la demanda de este factor se desplaza 
hacia la derecha y hacia arriba, de modo que el equili¬ 
brio de mercado pasa de la posicidn a la Ey (Figura 
9.6). En este caso, tanto ei salario de equilibrio, como 
el nivel de empleo de equilibrio experimentaran un au¬ 
mento. Un efecto similar sobre la curva de demanda de 
trabajo y, consiguientemente, sobre el equilibrio, tendn'a 
una disminucion del precio del producto que se vende 
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Una mcjora tacnoligica aumcnca la productividad del trabajo, 
desplazando la curva de demanda liacia la derecha; en conse- 
cuencia, el salario y cl empleo de equilibrio aumcntan. 



Ante una distninucidn del precio del producto, la demanda 
de trabajo se desplaza hacia abajo y a la izquierda, de forma 
que tanto el salario como el nivel de empleo de equilibrio se 
reducen. 


en el mercado, pues se incremenuin'a el valor del pro¬ 
ducto marginal del trabajo (VPML = PML ■ P). 

Por el contrario, si disininuyera el precio del pro¬ 
ducto que se vende en e! mercado, se reducin'a el valor 
de! producto marginal del trabajo, ya que, sin haberse 
alterado la productividad marginal del trabajo, ahora 
el ultimo trabajador aporta menos a los ingresos de la 
empresa. En este caso, la curva de demanda de trabajo 
se desplazan'a hacia abajo y hacia la izquierda y, como 
consecuencia del ajuste en la nueva posicidn de equili¬ 
brio, se reducin'an el salario y el empleo de equilibrio, y 
las empresas bajan'an su produccidn (Figura 9.7). 

Como se sefialo antes, la oferta de trabajo tambien se 
ve afectada por factores distintos del precio, de forma 
que, cuando estos cambien, la curva de oferta se despla- 
zara. Asf, supongamos que, ante la bonanza econdmica 
de un pais, este recibe un flujo inmigratorio de cierta 
importancia. Es logico suponer que parte de estos inmi- 
grantes ofreceran sus servicios en el mercado de trabajo. 
En consecuencia, la curva de oferta de trabajo se despla- 
zara hacia la derecha, pues ahora, para cada salario, hay 
un mayor niimero de trabajadores dispuestos a prestar 
servicios (Figura 9.8). 

El resultado de este desplazamiento, en terminos de 
la nueva situacidn de equilibrio del mercado, sera que el 
salario se reducira y el nivel de empleo aumentara, de 
forma que las empresas incrementaran la produccidn. 




Como consccucncin de la entrada de inmigrantes, la oferta de 
trabajo se desplaza hacia la derecha. Por lo tanto, el salario 
disminuira y el nivel de contaminacion aumentara 


Ldgicamente, aquellas iniciativas que tiendan a restrin- 
gir la oferta de trabajo (por ejemplo, un aumento de la 
edad minima necesaria para buscar empleo) provoca- 
rfan un desplazamiento de la curva de oferta de trabajo 
hacia la izquierda, de modo que el salario de equilibrio 
se incrementaria y el nivel de empleo se reducin'a (Fi¬ 
gura 9.9). 












- ECQHOflin. PfHHClPlQS Y RPLICnCIOHES - 103 




Las restricciones a la oferta de trabajo hacen que la curva de 
oferta se desplace liacia la izquierda: el empleo se reduce y el 
salario aumunta. 


S.S.2 ImperfGcciones. ripideces e infervencion 
de Ids poderes publicos en el mercado de IrdPaio 

En el mundo real, los mercados de trabajo rara vez son 
competitivos. De hecho, los salaries no son flexibles, 
sino rfgidos, de modo que los ajustes se producen con 
lentitud; por otra parte, las empresas se ven en dificulta- 
des para variar su nivel de contratacidn; ademas, existe 
poder de mercado por parte de los trabajadores o las 
empresas, y los poderes piiblicos suelen intervenir en el 
funcionamiento del mercado. Porestas razones, los mer¬ 
cados de trabajo generalmente se encuentran en posicio- 
nes de desequilibrto provocadas por las impertecciones, 
las rigideces y las intervenciones del sector publico. 

Imperfecciones provenientes del lado 
de la denianda y de la oferta 

Tanto las grandes empresas como los trabajadores, 
cuando se asocian en sindicatos, tienen poder de mer¬ 
cado para fijar el salario, alejandose, por lo tanto, de las 
condiciones de la competencia imperfecta. Ademas, el 
servicio que prestan los trabajadores no es en absolute 
homogeneo, tanto por las diferencias personales y de 
actitud entre ellos como por el distinto grado de forma- 
cion y capacitacidn. Esta clase de imperfecciones impi- 
de que el mercado de trabajo funcione como un mercado 
competitive. 


Rigideces y lentitud en las relaciones laborales 

Las empresas no deciden cada dfu la cantidad de trabajo 
que van a contratar, sino que fijan una serie de pues- 
tos de trabajo (en un marco relativamente estable) que 
seran ocupados por los trabajadores que presten estos 
servicios. En consecuencia, ei empleo suele implicar 
una relacidn personal estable entre el trabajador y la 
empresa. Por otro lado, tanto ai trabajador (oferente de 
servicios de trabajo) como a la empresa (demandante de 
servicios de trabajo), al establecer una relacidn laboral, 
les interesan otros elementos ademas del salario. Asf, 
pues, el trabajador se preocupara por temas tales como 
las condiciones de trabajo, el tipo de empresa, la distan- 
cia a su domicilio o el nivel educative de los compane- 
ros de trabajo. 

Por su parte, la empresa se interesara en las carac- 
teristicas personales del trabajador, su actitud hacia e[ 
trabajo, etc. Debido a todos estos factores, habra cterta 
lentitud y rigidez en el mercado de trabajo y tanto la 
empresa como los trabajadores Ilevardn a cabo compli- 
cados procesos de busqueda hasta encontrar la opcidn 
deseada. Aqui cabe anadir que el salario se acuerda y 
se negocia al formalizarse la relacidn laboral, y solo se 
revisa una vez al ano como maximo. Por lo tanto, es una 
utopia pensar que los salaries van'an de forma instanta- 
nea segun las fuerzas del mercado. 

Intervencion de los poderes piiblicos 

Otro rasgo diferenciador del mercado de trabajo es la 
intervencion de los poderes piiblicos. Todos los pai'ses 
cuentan con una legishicion laboral que, por lo general, 
establece una serie de derechos tendientes a favorecer 
a los trabajadores. Asi, se les concede el derecho a res- 
cindir el contrato en cualquier momento, mientras que 
las empresas tienen liniitada esta capacidad. Tambien 
se les otorga a los trabajadores el derecho a actuar con- 
juntamente, y se establece un salario minimo que las 
empresas deben respetar cuando contratan a un niievo 
empleado (vease apartado 2.6). 

La legislacidn laboral tambien suele contemplar la 
obligacidn que tienen las empresas de indemnizar a los 
trabajadores cuando desean prescindir de los servicios 
de estos. La indetnnizacion por despido (o costo del 
despido), si bien reduce la incertidumbre de los traba¬ 
jadores sobre su future, acentiia la rigidez del mercado 
de trabajo, esto es, la dificultad que tienen las empresas 
para ajustar la cantidad de trabajo que contratan a la 
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que necesitan en cada momento. Los costos de despido 
hacen que, ante una reduccion de la demanda de trabajo 
de la empresa, esta despida menos trabajadores que los 
que despedin'a si no tuviese que pagarles la indemniza- 
cidn. Como conirapartida, cuando surge la necesidad de 
comratar nuevos trabajadores, la empresa tomani un nu- 
mero inferior al necesario, pensando que, en el futuro, 
podn'a incurrir en costos de despido. 

9.5.3 La persisLencia de siruaciones de 
desequilibrio; el desempleo 

Debido a las imperfecciones, las rigideces y la interven- 
cidn de los poderes publicos, en el mercado de trabajo 
suelen observarse situaciones permanentes de desequi¬ 
librio. Este se refieja en excesos de oferta, en el sentido 
de que muchas personas que desean trabajar, no pueden 
hacerlo. Esta situacion se denoniina desemplco y suele 
mantenerse durante largos penodos de tiempo. 

En ocasiones, los factores determinantes del desem- 
pleo son los desajustes y las fricciones que aparecen 
al tratar de compatibilizar la demanda y la oferta de 
trabajo (aun cuando siniultaneamente existan desem- 
pleados y puestos de trabajo vacantes); en otros casos, 
el elemento deierminante es la rigidez sniarial, eslo es, 
el salario se mantiene en un nivel superior al de equili- 


Cuadra 9.3 - DIbz aiios del 

iiBrcodo laboral 

Cantidad de trabajadores 

1991 

2001 

Activos 

13.202.200 

15.264.783 

Ocupados 

12.368.328 

10.913.187 

Desocupados 

833.872 

4.351.596 

Tasa de desempleo 

6.3% 

28,5% 

Hombres 

3,4% 

14,5% 

Mujeres 

2,9% 

14,0% 

Asalarlados 

7.900.327 

7.766.245 

Ocupados agropecuarios 

621.841 

506.370 

Ocupados industna 

1.502.062 

916.058 

Ocupados construccion 

305.994 

311.173 

Ocupados servicios (1) 

2.089.776 

3.879.061 

Mujeres ocupadas 

3-121.253 

3.236.253 

Hombres ocupados 

4.859.074 

4.529.992 

Mujeres desocupadas 

386.384 

2.138.820 

Hombres desocupados 

447,488 

2.212.776 

(])fncluye: Eluctricidad, giis y agua 

tmusporle, almaceiiamietilo y 

coinunicacioncs, finunzns, scguros, inmuebics y 

servicios a las I 

empresas. y servicios cornunales, sociales y personales. I 

Fueaie: INDEC. 




brio. En estas circunstancias, la cantidad de puestos de 
trabajo sera inferior al numero de personas que desean 
trabajar. 

El mercado de trabajo se diferencia de los mercados 
competitivos en los siguientes aspectos; 1) las empresas 
y los trabajadores (mediante los sindicatos) tienen poder 
de mercado; 2) la relacion entre el trabajador y la em¬ 
presa se establece a travds del puesto de trabajo y suele 
serestable, de raodo que los ajustes son muy lentos; 3) la 
intervencidn de los poderes publicos se concreta en una 
legislacion laboral restrictiva, y 4) se observan situacio¬ 
nes permanentes de desequilibrio, eslo es, desempleo, 
que fundamentalmente puede ser de dos tipos: Friccio- 
nal o motivado par la rigidez salarial. 

A) El desempleo friccional y el desajuste laboral 

Aun cuando el numero de puestos de trabajo coinci- 
da con la cantidad de personas dispuestas a trabajar 
puede aparecer desempleo. Elio se debe, fundamen¬ 
talmente, a dos razones, En printer lugar, lleva cierto 
tiempo ocupar los puestos de trabajo vacantes debido 
a los procesos de bi’mtueda de empleo y a la rotacidn 
motivada por el cambio de trabajo (desempleo fric¬ 
cional). En segundo lugar, las condiciones requeridas 
para cubrir los puestos de trabajo, en ocasiones, no se 
ajustan plenamente a las que poseen los trabajadores 
(desempleo por desajuste laboral). 

El desempleo friccional 

Los fenomenos de busqueda de empleo y de rotacidn 
se dan porque siempre hay trabajadores que dejan su 
puesto de trabajo, voluniaria o involuntariamente, y se 
ven tbrzados a emprender un proceso de busqueda hasta 
encontrar otro empleo que se ajuste a su perfil y a sus 
expectativas. Las empresas tambien se dedican a buscar 
y seleccionar trabajadores que se adecuen a los puestos 
vacantes. Estos procesos de busqueda de empleo y de 
rotacidn generan el desempleo friccional. 

La freciiencia de la rotacidn se mide como el numero 
de veces que el trabajador medio pierde su empleo duran¬ 
te un afio, mientras que la cantidad de dias que el traba¬ 
jador medio tarda en encontrar otro empleo se denomina 
diiracidn del desempleo. Ldgicamente, el desempleo fric¬ 
cional es tanto mayor cuanto mas elevada sea la frecuen- 
cia del desempleo y mas larga su duracidn. 

En la literatura econdmica, numerosos estudios re- 
lacionan el segiiro de desempleo con el proceso de 
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biisqueda y, mas concretamente, con los incentives para 
aceptar rapidamente un nuevo empleo. Se ha llegado a la 
conclusion de que las personas sin trabajo que perciben 
dicho seguro buscan empleo con menor intensidad que 
aquellas que no lo perciben. 

El desajuste laboral 

Se dice que existe un desajuste laboral cuando no se 
cubren los puestos de trabajo vacantes debido a que los 
desempleados no cumplen con las condiciones requeri- 
das para ocuparlos. Este tipo de desajustes suelen apa- 
recer como consecuencia de cambios en la estructura 
productiva de los paises y, en general, estan ligados a 
cambios tecnoldgicos. Se trata de un tendmeno mas du- 
radero que la rotacidn y la biisqueda, ya que, por ejem- 
plo, cuando un trabajador pierde su empleo en una mina 
de carbon debido ai cierre de esta, la biisqueda de em¬ 
pleo lo forzara a cambiar de sector y, probablemente, a 
readaptar su propia capacitacion laboral, 

El desempleo friccional y el desempluo por 
desajuste laboral aparecen aun cuando el 
numero de puestos de trabajo coincida con la 
cantidad de individuos dispuestos a trabajar. 

B) El desempleo motivado por 
la rigidez salarial 

Cuando existe rigidez salarial, o sea, cuando el salario es 
superior al salario de equilibrio, habra desempleo en el 
mercado de trabajo porque la cantidad de personas dis- 
puestas a trabajar excedeni el numero de puestos de tra¬ 
bajo. En otras palabras, la rigidez de los salaries impedird 
que bajen hasta el nive! de equilibrio; asi, pues, las fuer- 
zas del mercado no funcionaran, la demanda de trabajo 
serd inferior a la oferta y aparecerd e! desempleo. 

La rigidez salarial puede explicarse fundamental- 
mente por tres razones; 

1) los poderes piiblicos intervienen estableciendo 
un salario minimo; 

2) los sindicatos presionan para elevar y mantener 
los salaries por encima del nivel de equilibrio; 

3) las empresas consideran que pagar un salario 
superior al de equilibrio eleva la productividad 
de los trabajadores (salario de eficiencia). 


1) Fijacion de un salario mi'nimo 

Una primera causa de rigidez salarial puede ser la inter- 
vencion de los poderes publicos fijando un salario mi'¬ 
nimo. Como se senalb en el apartado 2.6 (Capftulo 2), 
cuando el gobierno u otro organismo publico establece 
un salario mfnimo ningun trabajador podra recibir un 
salario interior al fijado. Cuando el salario mmirao fija- 
do es superior al de equilibrio, en el mercado de trabajo 
aparecera un exceso de oferta que se mantendra en for¬ 
ma indefinida (Figura 9.10). Esta situacion de desequi- 
librio genera desempleo en el mercado de trabajo en la 
cuanti'a en que la oferta de empleo es mayor que su de¬ 
manda, al nivel del salario mfnimo fijado. En le'rminos 
de la Figura 9.10. e! desempleo generado se representa 
mediante el segmento U. 

2) La presion de los sindicatos 

La accibn de los sindicatos por elevar los salaries y man- 
tenerlos por encima del nivel de equilibrio es otra causa 
de rigidez salarial. Aunque individualmente los traba¬ 
jadores no tienen poder de mercado, cuando actuan de 
manera conjunta, a traves de sus sindicatos, cuentan con 
la capacidad necesaria para fijar los salaries e, incluso, 
pueden hacerlo por encima del nivel de equilibrio. 

En este caso los sindicatos se convierten en una cau¬ 
sa de rigidez salarial, y su efecto sobre el mercado de 
trabajo es similar al que tiene la fijacibn de un salario 
minimo. Dado que la accibn de los sindicatos podn'a 
favorecer a los trabajadores que tienen empleo (inter- 
nos) y perjudicar a los que permanecen desempleados 




La fijacion cle un salario mminio en un mercado genera un 
e.xceso de oferta, con lo cual aparecera un e.xcedcnte, es decir, 
uumenlard cl desempleo. 
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{.exteruos), algunos autores sostienen que estas entida- 
des pueden generar un conflicto de intereses entre los 
dos grupos. 

Los trabajadores, al actuar de manera conjunta a 
traves de los sindicatos, tienen poder de mercado; 
pueden fijai- salaries por encima del nivel de 
equilibrio y causar desempleo. 

3) Los salaries de eiiciencia 

Como antes se ha senalado, el propio comportamienlo 
de las empresas puede ser una fuente de rigidez salarial. 
Segtln la teoria de los salarios de eficieiicia, en ocasio- 
nes las empresas desean pagar salarios superiores al de 
equilibrio, porque de esta forma aumentan la producti- 
vidad de los trabajadores. Un salario mas elevado puede 
uyudar a encontrar y retener a los mejores trabajadores, 
a la vez que contribuye a incentivar el cumplimiento de 
las obligadones en aquellos cases en los que el esfuerzo 
del trabajador no es plenamente observable. 

La teoria de los salurio.s de eficiencia establece 
que son las empresas las que desean pagai' unos 
salaries por encima de los de mercado, ya que, 
de esta forma, pueden aumentar la productividad, 
si bien generaran desempleo en el mercado de 
trabajo. 


Los distintos tipos de desempleo que se ban pre^ 
sentado pueden agruparse en dos grandes categon'as; 
el desempleo friccional. que es el causado por la rota- 
cidn entre puestos de trabajo y la busqueda de empleo, 
y que suele tener una duracidn relativamente corta, y el 
de.sempleo estructural, que es aquel causado por el res- 
to de los factores analizados, es decir, por el desajuste 
laboral, salario mfnimo, sindicatos y salarios de eficien¬ 
cia, y que en general tiene una duracidn relativamente 
larga (Esquema 9.2). 

3.S.4 Las diferencias saiariales 

Las diferencias en los salarios tienen su origen, fun- 
damentalmente, en la formacidn y calificacidn de los 
trabajadores que los perciben, esto es, en el capital 
humano acumulado y en la distinta naturaleza de ios 
puestos de trabajo. 


inaigiiiiit 



Tipos 

Caracterislicas 

Causas 

Desempleo 

friccional 

Suele ser de 
corta duracidn 

Hotaefon y 
busqueda 

DesBitipleo 

estructural 

Suele ser 
duradero 

Desajuste laboral 
Salario mfniino 
Sindicatos 
Salarios de 
eficiencia 
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Los trabajadores difieren en formacidn, conocimien- 
tos, experiencia y especializacidn para los distintos 
trabajos. Como es bien sabido, por lo general los indi- 
viduos con un nivel de estudios mas elevado perciben 
salaries superiores a los que reciben quienes no ban te- 
nido esa formacidn. La educacidn, la experiencia profe- 
sional y la instruccidn en general contribuyen a crear en 
los trabajadores capital humane, esto es, la calificacidn 
profesional que permite incrementar la productividad 
y, consecuentemente, los salaries. Por ello, cabe afir- 
mar que las diferencias salariales entre los trabajadores 
pueden explicarse por la distinta acumulacidn de capital 
humano (educacidn mas formacidn en el trabajo) que 
posee cada persona. Asf, en rauchos pat'ses los gradua- 
dos universitarios ganan casi el doble de lo que perciben 
quienes solo cuentan con estudios secundarios. 

Aunque en general se acepta la teoria de que la esco- 
larizacidn eleva los salaries de los trabajadores porque 
auraenta su productividad, algunos autores sostienen que 
las empresas utilizan el nivel de estudios como “senal” 
para distinguir entre los trabajadores que tienen mucha 
capacidad y aquellos que carecen de ella. Segiin esta 
teorfa, un tftulo universitario no vuelve mas productiva 
a la persona que io obtiene, sino que es una serial de 
su gran capacidad para quienes pueden contratarla. Esta 
teon'a de la educacidn basada en las seflales es parecida 
a la teoria de la publicidad que se apoya en las seiia- 
les que esta transmite sobre la calidad de los productos 
anunciados (vdase Capftulo 8). 

El capital humano designa la cantidad de 
conocimientos utiles y valiosos acumulados 
por los individuos en e! proceso de educacidn y 
formacidn. 


Si bien hay trabajos agradables, edmodos y sin ries- 
gos, en otros casos ocurre todo lo contrario. Para encon- 
trar trabajadores que este'n dispuestos a ocupar puestos 
de trabajo poco atractivos, las empresas deberan pagar 
salaries superiores como forma de compensar las mo- 
lestias e inconvenientes. A estas diferencias salariales se 
las llama compensatorias o igualadoras. 

Las diferencias salariales compensatorias son 
i las que sirven para compensar el atractivo relative 

o las diferencias no monetarias entre los distintos 
; puestos de trabajo, 

De lo sefialado se desprende que las diferencias sala¬ 
riales se pueden explicar, fundamentalmente, apelando 
a la diversidad del capital humano y a las distintas ca- 
racterfsticas de los puestos de trabajo, Tambien inciden 
en los ingre.sos de los trabajadores, aunque en menor 
grade, factores tales como el esfuerzo, la capacidad de 
trabajo o la suerte. 

p Las diferencias salariales tienen su origen en los 
I distintos niveles de foniiacidn y de experiencia 
I laboral de los trabajadores y en la diversidad de 
I los puestos de trabajo, 

9.5.5 Lo discriminocion como couso de las 
diferencias saloriaies 

Otra causa de la aparicion de diferencias salariales es la 
discriminacibn. En esencia, la discrimmacion tiene lu- 
gar cuando el rnercudo ofrece oportwiidades dislinias 
a personas qite solo se diferencian por su raza. griipo 



Poblacion activa 

Peblacidn inactiva 

La qua Interviene en el proceso productiuo 

La que realize solo las funciones de censumo 

1 Ocupados 

Oesocupados 

• Jubilados o retirados. 

• Escolares y estudiantes. 

• Amas de case: una persona en edad legal de 
Irabajar pero qua llsva a cabo tareas 
domesticas en su casa y no recibe 
remuneracion salarial, forma parte de la 
poblacion inactiva. 

• Personas que no trabajan y, aunque pueden, no 
buscan empleo, 

• Incapacitados para trabajar. 

Ocupados on sentido 
estricto 


Tienen un trabajo 
remunerado aunque se 
hallen 

de licencia por 
enfeimedad. 

Realizan un trabajo 
remunerado pero 
durante un tiempo 
inferior a lo normal; los 
que tienen un empleo 
Gstacional. 

Reunen las condlclones 
de edad y capacidad 
fisica y mental para 
realizar un trabajo 
remunerado y, 
buscandolo, no lo 
encuentran. 
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etnico, sexo, fdacl it aims caracteristicaspersonates. La 
discriminacion se origina en ios prejuicios que algunas 
personas tienen contra ciertos grupos de la sociedad. 

Los efectos de la discriminacion 

En los mercados de trabajo, identificar los efectos de la 
discriminacion sobre los ingresos de los distintos gru¬ 
pos sociales no es facil. En ocasiones la explicacion de 
las diferencias observadas, y que a primera vista pue- 
den parecer discriminatorias, puede radicar, al menos 
en parte, en algunas de las dos causas que antes se ban 
senalado como justificadoras de la existencia de dife¬ 
rencias salariales: el capital humano y las diferencias 
conipensatohas. 

Asf, el hecho de que las mujeres reciban, en general, 
salaries inferiores a los que perciben los hombres puede 
atribuirse a que estas suelen tener, en promedio, menos 
experiencia laboral que los varones. Si bien la partici- 
pacion femenina en la poblacion activa ha aumentado 
notablemente en las ultimas de'eadas, de forma que en 
la actualidad la trabajadora media es mas joven que el 
trabajador medio, las mujeres suelen interrumpir -o al 
menos lentificar- su carrera profesional para criar a los 
hijos en mayor medida que ios hombres. For ambas ra- 
zones, la experiencia laboral de la mujer trabajadora me¬ 
dia es menor que la del hombre, lo cual, segiin la teon'a 
del capital humano, justifican'a que esie grupo percibie- 
se salaries mas bajos. 

Las diferencias compensatorias tambien pueden con- 
tribuir a explicar las diferencias salariales entre hombres 
y mujeres. Los hombres y las mujeres no siempre eligen 
el mismo tipo de trabajo. Asf, por ejemplo, las mujeres 
tienden mas a ser secretarias y los hombres taxistas. Los 
salaries relativos dependen. en parte, del tipo de empleo 
y de las condiciones de trabajo. 

La discriminacion y la logica del mercado 

Pensemos ahora que el salario de un grupo de la socie¬ 
dad, digamos las mujeres, es inferior al de otro, incluso 
teniendo en cuenta el capital humano y las caracteristi- 
cas del puesto de trabajo. Por lo tanto, estarfamos ante 
algtin tipo de discrirainacidn. En un principle, cabe pen- 
sar que los responsables de las diferencias salariales dis¬ 
criminatorias son los empresarios, ya que, en definitiva, 
ellos son los que efectivamente pagan a los trabajadores. 
La logica del mercado, sin embargo, genera una dina- 
mica que tenden'a a resolver el problema. Supongamos 


que hay un grupo social discriminado, las mujeres, que 
algunos empresarios discriminadores no desean contra- 
tar. Este comportamiento han'a que las mujeres fueran 
menos demandadas, por lo cual el costo relative de su 
contratacidn se reducin'a. 

Por otro lado, las empresas que solo se preociipan 
por maximizar sus beneficios y no por discriminar 
podrian producir a menor costo contratando al grupo 
discriminado. A largo plazo, estas empresas acaban'an 
desplazando a las empresas discriminadoras. De esta 
forma, se generaria un proceso en el que, al final, la di- 
ferencia salarial desaparecen'a. Tengamos en cuenta que 
los empresarios a los que linicamente les interesa ganar 
dinero se encontran'an en una posicion venlajosa cuando 
compiten con aquellos a los que tambie'n les interesa dis¬ 
criminar, y finalmente tenderan a sustituirlos. 

Asf, pues, las diferencias salariales discriminatorias 
solo persistirfan en ios mercados competitivos cuando 
scan los clientes los que esten dispuestos a pagar por 
mantener algtin tipo de practica discriminatoria. Por 
ejemplo, si los clientes de una companfa de transporte 
de pasajeros prefleren que los colectivos sean conduci- 
dos por hombres y no por mujeres, las mujeres que se 
dedican a esta tarea se ven'an discriminadas. 

9.S.B Lfl dererminacion de Ids salarios en la 
llrgenlina; la negociacion colecHva 

La negociacion colectiva es una muestra de la existen¬ 
cia de impeifecciones en el mercado de trabajo (estas 
imperfecciones se analizan desde una perspectiva teori- 
ca en el Apendice B del presente capftulo), Una prueba 
de elias es que casi todas las empresas se ven obligadas 
a tener una poh'tica de salarios. 

I La negociacion colectiva consiste en la fijacidn 
de las condiciones de trabajo, no solo en cuanto 
a salarios, sino tambien en lo referente a muchos 
aspectos tales como vacaciones, ascensos, 
etc., mediante la negociacion entre obreros y 
empresarios. 

Los sindicatos, por su parte, procuran influir sobre 
los salarios. Como ya se ha senalado, tratan de resu ingir 
la oferta de mano de obra y elevar los niveles generales 
de salarios, asi como de establecer remuneraciones ba- 
sicas en los convenios colectivos. 
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Cuando analicemos el rnotiopolio bilateral (vdase 
Apendice B de este capitulo), observaremos que este ge¬ 
nera una situacidn de indeterminacidn. La negociacidn 
colcctiva permite resolver esa indeterminacidn salarial 
tedrica, ya que se desarrolla como un juego de estrate- 
gias cuyo resultado depende de la psicologfa de las par¬ 
tes, de las normas polfticas y de! poder de negociacidn. 

Los convenios colectivos son los acuerdos que se 
alcanzan en las negociaciones colectivas. En estos 
documentos se especifican todos los aspectos de 
la negociacidn sobre los que se ha llegado a un 
acuerdo, asi como sus condiciones. Delimitan un 
contrato de tipo generico que provee el marco 
dentro del cual se estableceran los contratos 
particulares que la empresa fitme con cada uno 
de los trabajadores. 

En el desarrollo de una negociacidn colectiva son 
numerosos los argumentos que se e.sgrimen por uno y 
otro iado. Por lo general, los temas basicos son la capa- 
cidad adquisitiva de lo.s trabajadores, el mantenimiento 
del nivel de empleo, la evolucidn de la productividad, el 
nivel de vida de los trabajadores y las posibilidades y 
situacidn econdmica de la empresa o la industria. 

En terminos generales, en toda negociacidn colec¬ 
tiva las peticiones iniciales suelen ser exageradamente 
dispares para, posteriormente, llegar a los acuerdos es- 
perados. Una vez que se ha iniciado el proceso de ne¬ 
gociacidn, caben dos posibilidades: que no se alcancen 
los piintos de acuerdo esperados o que si se alcancen. 
En el primer cuso se producira un conflicto en el cual la 
huelga aparecera como ultima arma de la negociacidn. 
Si bien esta se circunscribe a las partes involucradas 
-sindicatos y camaras empresariaies—, ei hecho de que 
toda convencidn colectiva deba ser homologada por el 
Ministerio de Trabajo convierte a este, de hecho, en un 
mediador entre las partes, particuiarmente en los casos 
de conflicto. Si se llega a un acuerdo, se Firma un conve- 
tiio colectiva, en e! que se regulan muchos detalles sobre 
las condiciones de trabajo y los salarios. 

Las Umitaciones de la negociacidn colectiva 

La negociacidn colectiva se enfrenta con dos problemas 
fundamentales. Por un lado, la dificultad de mejorar los 
salarios sin que dicha mejora incida sobre los precios. A 
veces se produce la tlamada “espiral salarios-precios”. 


que puede acabar convirtiendose en el factor desenca- 
denante de una situacidn caracterizada por la inflacidn 
y el desempleo (vease Capitulo 12). En cualquter caso, 
debe sehaiarse que, por regia general, los salarios subi- 
ran mediante el arbitraje, pues resulta mas facil “com- 
prar” la paz social mediante aumentos en los salarios 
superiores a los derivados del aumento de la produc- 
tividad (especialmente en empresas que tienen capaci- 
dad para trasladar a los precios los incrementos en los 
costos). 

El otro problema se deriva del avance tecnoldgico; 
los incrementos en la productividad derivados de los 
procesos de la automatizacidn, la robotizacidn y, en 
general, de la incorporacidn de las nuevas tecnologtas 
hacen peligrar la estabilidad en el empleo de muchos 
trabajadores. En estas circunstancias, las polfticas en- 
caminadas a tratar de asegurar el empleo pueden ha- 
cer que la economia pierda competitividad, lo que en 
ultima instancia puede acarrear mayores niveles de 
desempleo. 

De hecho, aunque se podn'a pensar que la tecnologfa 
lleva a una reduccidn del empleo, es evidente que, en 
terminos globules y adoptando una perspectiva histd- 
rica, esto no es asf. Mas bien cabrfa suponer que, de- 
bido al cambio tecnoldgico, el empleo puede reducirse 
en algunos sectores para aumentar en otros, si bien es 
cierto que la velocidad del avance tecnoldgico genera 
dificultades para que los trabajadores que pierden su 
empleo en algunos sectores puedan reinsertarse rapida- 
mente en otros. 



En el transcurso del alio 2006 se Firmaron 772 conve¬ 
nios y acuerdos salariules con 257 sindicatos, que englo- 
baron actividades que ocupaban a mas de tres millones de 
trabajadores, una cantidad equivalence a la mitad de los 
asalariados registrados en ese ano. De los cinco millones 
de trabajadores registrados en el sector privado, 4,2 millo¬ 
nes tenfan sus salarios determinados por las negociaciones 
de los convenios; 470.000 por otros mecanismos triparti- 
tos; mientras que en los restantes 358.000 casos predomi- 
naba la negociacidn individual, A fines de 2006 estaba en 
vigencia un total de 1.350 convenios colectivos de trabajo, 
entre los de actividad y de empresa. Los treinta sindicatos 
principales representaban al 75% de los astilariados. 


19D - CnPITULD 9 - LH REiniBUCION DE LOS FOCIDHES: EL HERCnOD DE innSBJD 


9.B El interes \\ ei capital 

Con el fin de analizar el factor productivo capital, re- 
sulta conveniente distinguir antes entre el capital fisico 
y e\ fmanciero. Como se ha senalado en el Capi'tulo 1, 
cuando nos referimos al factor productivo capital, esta- 
mos hablando del capital fi'sico, esto es, el stock de bie- 
nes de equipo producidos en el pasado, que se empiean 
para producir los bienes y servicios. En el caso del hotel 
que venimos considerando, el capital fi'sico es el edifi- 
cio y los equipos utilizados. 

For su parte, el capital financiero son los recursos 
de los que disponen las empresas a fin de financiar la 
adquisicidn de todo lo necesario para poder desarrollar 
su actividad, entre otras cosas, el capital fisico. En este 
apartado el analisis se centra en el funcionamiento del 
mercado de capital financiero, pues, en definitiva, el 
costo del capital invertido se detennina en los merca- 
dos financieros. 

El capital financiero permite la adquisicidn del 
E capital fisico. El costo del capital invertido se 
I detennina en los mercados financieros. 

Las personas que disponen de dinero en efectivo tie- 
nen la posibilidad de consumir en la medida que lo de- 
seen. Si, alternativamente, deciden prestarlo, posponen 
las posibilidades de consumir ahora y, en consecuencia, 
pediran algiin tipo de compensucion por el sacrificio 
que estan haciendo. Esta compensacion es el interes 
que reciben por sus prestaraos, que les brindara la opor- 
lunidad de acceder a niveles superiores de consumo en 
el future. 

J La retribucion del factor productivo capital se 
denomina rendimicnto o interes. 

Si alguien presta 100 pesos durante un ano, con la 
condicidn de que le devuelvan 110 pesos al final de di- 
cho plazo, la tasa de interes demandada es el 10%. Esto 
puede considerarse una medida de la compensacion 
exigida por el prestamista, al haber perdido la oportu- 
nidad de consumir ahora bienes por valor de 100 pesos. 
Asi, pues, el interes se puede definir como el pago por 
los servicios del capital o, mas concretamente, como el 
precio de un pre'stamo. 


La diversidad de las tasas de interes 

La tasa de interes suele calcularse como un porcentaje 
de la cantidad prestada. No obstante, las tasas que se 
pagan por distintos prestamos en un mismo memento 
difieren entre si a causa de las razones siguientes: 

• El riesgo de la opcracion. Cuando se otorga un 
prestamo, siempre existe el peligro de que este no 
se recupere. Dicho riesgo variarti, sin embargo, 
segtin las caracten'sticas del solicitante. Asi, en 
el caso de un prestamo al Gobierno, el riesgo es 
practicamente nulo; pero si se trata de una nueva 
empresa, el peligro aumenta considerablemente. 

• La garantia que ofrece el solicitante del prfeta- 
mo. Los prestamistas suelen demandar algiin tipo 
de garantia; por ejemplo, la propiedad del solici¬ 
tante en el caso de un prestamo hipotecario. En 
otros casos, la garantia es personal. Asi, pues, el 
tipo de garantia ofrecida por el prestatario incidira 
sobre la tasa de interes cargada por el prestamo. 

• El periudo de vigencia de! prestamo. La tasa 
de interes variard segun el pen'odo acordado. Si 
se otorga un prestamo a largo plazo, las tasas de 
intere's serdn mas elevadas que en el caso de uno 
a perfodo corto, ya que el riesgo aumenta con la 
duracidn del prdstamo. 

i Diversas tasas de interds segtin: 

• El riesgo de la operacidn. 

• La garantia. 

• El periodo de vigencia. 

En el caso de la Argentina, las principales tasas de 
interes de referencia son: 

• Baibor. Es la tasa de interes interbancaria fija- 
da por el Banco Central (BCRA). Representa el 
promedio de las tasas de interes ofrecidas por 22 
bancos de calidad compatible con la mdxima ca- 
lificacidn para la concertacidn de prestamos entre 
entidades financieras del pais. 

• Badlar. Es la tasa establecida por el BCRA. Se 
basa en una muestra de las tasas de interes que 
entidades de Capital Federal y Gran Buenos Ai¬ 
res pagan a los ahorristas por depdsitos a plazo 
fijo de 30-35 dias y que superan un milldn de pe¬ 
sos o de ddlares. 
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• Tasas de interes de las Lebac y Nobac, que son 
bonos que emite el Banco Central mediante lici- 
tacidn. Estas tasas sirven de referenda a las enti- 
dades financieras para operar con sus clientes. 

El capital y la determinacidn de la tasa 
de interes 

Tal como se ha senalado, la inversion en bienes de capi¬ 
tal implica la renuncia al consumo actual para tener un 
mayor consumo en el futuro. Sacrificando consumo ac¬ 
tual y produciendo bienes de capital hoy, las sociedades 
pueden consumir mas en el manana. La recompensa por 
sacrificar el consumo presente es la tasa de interes. 

Ahora bien, la tasa de interes cumple dos misiones 
basicas en laeconomia. Por un lado, constituye un incen- 
tivo para que los individuos ahorren y acumulen rique- 
zas. Por otro, actua como instrumento de racionamiento, 
pues de ella se vale la sociedad para seleccionar entre 
los multiples proyectos de inversion y poner en practica 
solo aquellos que presenten mayor rendimiento. 

Detertninaremos la tasa de interds recurriendo a la 
teorfa cldsica del capital. La demanda de bienes de capi¬ 
tal proviene de las empresas para combinarlos con traba- 
jo, tierra y otros factores, con el deseo ultimo de obtener 
beneficios produciendo otros bienes. La oferta de fondos 
para invertir precede de hogares que, absteniendose de 
consumir, acumulan ahorro a lo largo del tiempo. 

Para determinar graficamente la tasa de interes, hay 
que acudir a las curvas de demanda y oferta de capital. 
Simplificaremos la exposicion suponiendo que todos los 
bienes materiales de capital son iguales entre sf o se re- 
ducen a uno solo y que la economta se encuentra en un 
estado estacionario, sin crecimiento de la poblacidn ni 
Cambio tecnoldgico. Supongamos, ademas, que se trata 
de una economia cerrada con competencia perfecta y 
sin riesgo ni infiacidn. En estas circunstancias, cuando 
una empresa ma.ximizadora del beneficio analiza la po- 
sibilidad de llevar a cabo una inversion, compara su cos- 
to financiero con la tasa de rendimiento del capital. Si 
esta ultima es mas alta que la tasa de interes de mercado 
a la que puede pedir un prestamo, realizara la inversion; 
en caso contrario no invertira. 

La demanda de capital 

En la Figura 9.11 la curva indica la demanda de capital 
por parte de las empresas. Esta curva se deriva, en ulti- 




La demands de capinil proviene de la.s empresas que ricnen 
proyectos de inversion. La oferta de capital procede de las 
economias domesticas. Su conftontacion delemiinu la lasa de 
interes de equilibrio. 


ma instancia, del valor de los bienes de consumo que es 
posible producir con los bienes de capital. 

La curva de demanda de la Figura 9.11 refleja la hi- 
pdtesis sobre la evolucidn del valor del producio margi¬ 
nal de un factor presentada en el apartado 9.2. Tal como 
hicimos entonces, ahora se supone que existen rendi- 
mientos decrecientes, es decir que cuando el capital es 
escaso, la productividad es elevada: por lo tanto, los pro¬ 
yectos de inversion empleadores de capital serdn muy 
lucrativos. Cuando se va acumulando una mayor canti- 
dad de capital, la comunidad se encuentra con que ya ha 
realizado las inversiones mas rentables y tendra que lle¬ 
var a cabo otras con una tasa de rendimiento mas baja. 
Esto se debe a que se supone que las dispontbilidades de 
tierra y trabajo se mantienen constantes y aparecen ren- 
dimientos decrecientes para el factor variable, en este 
caso el capital. Asf, pues, los rendimientos decrecientes 
de la inversion, si esta no va acompanada de cambios 
tecnoldgicos, reducen la tasa de rendimiento. 

La oferta de capital y el equilibrio 

La cantidad de servicios de capital ofrecidos a la eco- 
nomi'a puede considerarse fija a corto plazo; en conse- 
cuencia, la curva de oferta de servicios de capital seria 
perfectamente inelastica. Esta rigidez refleja que hay un 
nilmero dado de maquinas, de fabricas, de edtftcios y de 
materias primas. A corto plazo, la inversion pasada ha 
generado un stock de capital que, en terminos graficos 
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(Figura 9.11). puede representarse por la curva 
El punto Ec es, pues, un equilibrio a corto plazo. A esta 
tasa de interes, relativamente elevada, el publico desea 
continuar ahorrando, de forma que el stock de capital 
aumenta. El resultado sera que la tasa de rendimiento y 
la tasa de interes disminuiran debido a la ley de los ren- 
dimientos decrecientes. A medida que pasa el tiempo, 
y la sociedad acumula capital, la economia se desplaza 
hacia abajo a lo largo de la curva de demanda de capi¬ 
tal. Este proceso se rauestra graficamente en la Figura 
9.11 mediante una serie de flechas que muestran cdmo 
aumenta la oferta de capital a corto plazo con la acurau- 
lacion de capital. 

A largo plazo, el equilibrio se alcanza cuando la tasa 
de interes se ha reducido hasta el punto en que el stock 
de capital de las empresas ha aumentado hasta un nivel 
en que es igual a la cantidad de riqueza que el publico 
desea ofrecer. En terminos graficos, el equilibrio a largo 
plazo se alcanza en donde cesa el ahorro neto, la 
acumulacidn neta de capital es cero y el stock de capital 
deja de crecer. A largo plazo, la curva de oferta ya no es 
vertical. La oferta de capital es sensible a la suba de las 
tasas de imere's. 

I A largo plazo, el stock de capital de equilibrio 
I se alcanza a la tasa de interes y a la tasa de 
I rendimiento del capital donde el valor de los 
I activos flnancieros que desea tener el publico es 
p igual a la cantidad de capital que desean tener las 
I empresas para producir. 

En el equilibrio a largo plazo, la tasa de interes es 
justamente la suficiente como para mantener el ritmo 
actual con que crece la economia, pero no es lo bastante 
baja como para ahogar los deseos de ahorrar. Por ello, 
el equilibrio final, el de largo plazo, se alcanzara en 
La curva de oferta de capital a largo plazo, es cre- 

ciente, pues indica que los individuos estan dispuestos a 
ofrecer mas capital o riqueza cuando las tasas de interes 
aumentan. 

9.7 La renLa de la Nerra 

El factor tierra, en un sentido amplio, incluye el suelo, 
el subsuelo, el agua, etc., es decir, los recursos naturales. 
entendiendo por tales aquellos factores que influyen en 


las actividades productivas pero que no fueron hechos 
por el hombre ni obtenidos a traves de un proceso de 
fabricacidn iniciado por este. 

Este factor primario de produccion se diferencia de 
otros en el hecho de que la cantidad disponible puede 
considerarse apro.ximadamente constante. Asimismo, la 
tierra difiere de otros recursos naturales en que, a corto 
plazo, es posible obtener de el la un flujo constante de 
produccion sin que se reduzca la cantidad disponible de 
este factor. 

El mercado del factor productivo tierra aparece repre- 
sentado en la Figura 9.12. En ella podemos observar que 
el precio o renta viene determinado exclusivamente por la 
demanda, dado que se supone que la oferta es fija. 

I A1 prccio o retribucion de la tierra se le suele 
I denominar renta. Esta refleja el valor de su 
I productividad. 

Aunque la oferta del factor productivo tierra se con- 
sidera tradicionalmente fija, en realidad esto no siempre 
es cierto, ya que, por ejemplo, la oferta de tierra dedicada 
a la produccion de algoddn se puede ampliar reduciendo 
la destinada a producir mai'z o. incluso, es posible recu- 
perar suelo.s mediante labores de desecacidn. 

Asimismo, cabe distinguir entre renta de la tierra 
(aquella que percibe el propietario) y renta agraria (la que 
es obtenida por quien explota la tierra agricolaraente). 




De fonna gcnerica, en e! case de los faetorcs cuya oferta es 
fija, su retribucion se considera una renta economiea y su 
cuanlia clcpende tie la demanda existenie. 
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Renta economica y oferta Hja 

El hecho de que la oferta de tierra generalmente se 
considere fija y, en consecuencia, que el precio de los 
servicios de la tierra dependa e.xclusivamente del nivel 
de la demanda, ha determinado que la expresidn renta 
econdmica se utilice en los textos de Economfa de for¬ 
ma generica para describir parte de la remuneraddn que 
reciben los factores que tienen una oferta iimitada, en 
particular, aquella que estd por encima de su costo de 
oportunidad. 

I La expresidn renta ecunomica suele describir la 
I parte de la remuneracion que esta por encima de 
I su costo de oportunidad. 

Asi, por ejemplo, la remuneracion que recibe un ju- 
gador de futbol que forma parte de la seleccidn nacional 
serd, en buena parte, una renta economica, ya que su 
costo de oportunidad, esto es, lo que ganarfa si en vez de 
jugar al futbol se dedicase a ejercer otra actividad, sen'a 
notablemente inferior a lo que gana coma futboiista. 

Consideremos ahora el caso de un futboiista que, 
ademds, sea licenciado en Economia. Si suponemos que 
el salario medio anual de este sector es de 25.000 pesos, 
y que jugando al futbol obtiene unos ingresos anuales de 
395.000 pesos, de estos ingresos, 370.000 pesos serfln 
renia ecorwmica. Es decir que, en este caso, el costo 
de oportunidad son los 25.000 pesos que podria ganar 
trabajando como licenciado en Economia. 


I La renta ecunomica es el renditniento de un 
I factor de produccidn por encima de su costo de 
I oportunidad. 

8.8 Lo distribucion personal del ingreso q 
lo polirico disrriburivfl 

Aunque el libre funcionamiento del mercado puede 
alcanzar la plena y eficaz utilizacidn de los recursos 
productivos, no esta garantizada una distribucidn del in¬ 
greso que sea considerada justa por la sociedad. 

La politica distributiva esta integrada por un 
conjunto de medidas de politica econdmica cuyo 
objetivo principal es modificar la distribucidn del 
ingreso entre los grupos sociales o los individuos, 
haciendola mas equitativa. 

Asf, pues. la existencia de fuertes diferencias en la 
distribucidn persona! del ingreso justifica la creacidn de 
la politica distributiva, cuya finalidad es, principalmen- 
te, tratar de evitar que ciertos segraentos de la poblacidn 
no alcancen niveles minimos de ingreso. 

9.8.1, Los insfrufnenfos de la polTrica disIribuNva 

La distribucidn funcional del ingreso analiza el reparto 
del ingreso entre los factores de produccidn, en espe¬ 
cial el trabajo y el capital. La parte que corresponde al 


CuQdrfl Economia Rplicada (I - Evoliicion del precio de la lierra 
[()$S por hecfSrea] 



I a Zona triguera a Zona nucleo soja/maiz □ Zona paste girasol/soja 
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trabajo y la que se destina a retribuir al capital dependen 
de la proporcidn con la que estos factores son utilizados 
en la produccidn y de la relacidn entre los precios de 
dichos factores. 

Los instrumentos de que dispone la poh'tica de dis- 
tribiicidn son, fundamentalmente; 

1. Los impuestos. 

2. Los gastos dc transt'erencia, entre los que cube 
destacar los correspondientes al seguro de de- 
sempleo y subvenciones asociadas con la polfti- 
ca educativa. 

3. Aquellas medidas que implican intervencion 
directa en el mecunismu de mercado. 

Los impuestos 

Si bien existen muchas figuras impositivas, en general 
podemos pensar que todos los impuestos modifican la 
distribucion del ingreso. Algunos, como los indirectos 
(los que gravan el consumo de servicios o la compra de 
bienes), la modifican en el sentido de perjudicar a los 
grupos de ingreso mas bajo, y por eso se los califica 
de regresivos. Piensese que los individuos con menores 
recursos pagan lo mismo que los mas aforlunados, con 
lo cual el porcentaje de impuestos es superior para los 
mas pobres (vease Capj'tulo 14). 

Los impuestos sobre el ingreso o impuestos dircc- 
tos (los que gravan la obteneidn del ingreso) pueden ser 
neutrales en el sentido de que no modifican la distribu- 
cidn del ingreso porque el tipo impositivo (el porcentaje 
que se recauda sobre el ingreso) es el mismo para todo 
nivel de ingreso. 

Lo normal, sin embargo, es que los impuestos di- 
rectos sean proporcionales con mmimo exento, o que 


el tipo impositivo se eleve con el ingreso {progresivos), 
modificando la distribucion de este en beneficio de los 
menos favorecidos. 

Los gastos de transferencia 

En general, los impuestos pretenden, primeramente, 
conseguir recursos financieros para el sector publico y, 
en segundo lugar, modificar la distribucion del ingreso. 
Las transferencias, sin embargo, persiguen mas dircc- 
tamente garantizar una base minima de nivel de vida 
para todos los individuos y procurar una igualacidn pri- 
maria en la distribucion del ingreso. 

f Las transferencias del Estado son pagos que 
I efectiia este a los individuos sin recibir a cambio 
I ningun bien o servicio. 

En efecto, el seguro de desempleo y las jubilaciones 
y pensiones garantizan unabase minima a personas que, 
de otra forma, no podn'an obtener tales ingresos. 

Intervencion directa en ei mecanismo 
de mercado 

El tercer bloque de actividades redistributivas es el que 
se centra en la intervencion en el funcionamiento del 
mercado. Estas medidas actuan en el proceso de forma- 
cion de los ingresos, esto es, sobre las fuerzas de deman- 
da y oferta de mano de obra y sobre otros factores de la 
produccidn, tales como el capital. 

EJemplos conocidos de este tipo de polfticas son la 
iraposicidn de salaries mfnimos y los controles sobre 
los precios de determinados artfculos, generalmente de 
primera necesidad. 
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La condicion de beneficio miiximo en la contratacidn 
de trabajo de la empresa competitiva puede obtenerse a 
partir de la funcibn de produccibn. Si la empresa produ¬ 
ce el bien Q y utiliza dos factores productivos, trabajo 
(L) y capita] (K), la funcibn de produccibn puede expre- 
sarse como sigue: 

Q = F(L, K) 

Si el precio del trabajo se indica con W y ei del capi¬ 
tal con i, el costo total (CT) puede expresarse como la 
suma del costo de! trabajo y el costo del capital: 

CT = WL + iK 

Dado que se trata de un mercado competitivo, el pre¬ 
cio del producto (P) es un dato que se determina en el 
mercado y, como el analisis se ileva a cabo en el corto 
plazo, la cantidad del factor capital (AT) permanece fija. 

El beneficio {B) se define como la diferencia entre el 
ingreso total {IT = P ■ g) y el costo total {CTy. 


empresa contratara la cantidad de trabajo que maximice 
el beneficio: 


dB _ PdQ 
dL ~ dL 


- tv = P ■ PML - IV = 0 


que puede expresarse como sigue: 

W = PML ■ P 


La condicion de primer orden para la raaximi- 
zacibn del beneficio establece, pues, que el salario 
es igual al valor del producto marginal del trabajo 
(VV = PML ■ P= VPML). 

Para asegurar que se trata de un maximo y no de un 
mi'nimo, hay que calcular la condicion de segundo or¬ 
den, que requiere que la segunda derivada del beneficio 
con respecto al trabajo sea negativa; 


^ p d(PML) _ ^ ^ d(PML) ^ ^ 
dL' dL dL 


B=IT-CT = P-Q-WL-iK 

El beneficio se maximizara para aquella cantidad en 
la que se iguale a cero la primera derivada del beneficio 
con respecto a la cantidad de trabajo. De esta forma, la 


La condicibn de segundo orden requiere, por lo tanto, 
que el producto marginal del trabajo {PML) disminuya 
al aumentar el trabajo (L), esto es, que la curva del PML 
sea decreciente, lo cual exige que la curva del valor del 
producto marginal {VPML) tambien sea decreciente. 
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Hasta ahora hemos examinado ia determinacidn del 
precio de un factor productive suponiendo que existfa 
competencia perfecta, tanto en el inercado de! producto 
como en el mercado del factor. Es decir, hemos coiisi- 
derado mercados en los que participa un gran numero 
de oferentes y demandantes, ninguno de los cuales tiene 
capacidad para conirolar el funcionamiento del merca¬ 
do. Sin embargo, puede ocurrtr que, en una determina- 
da industria o actividad econdmica, una sola erapresa 
acapare todo el mercado y sea la unica demandants del 
factor utilizado para tales tareas productivas. Cuando 
ocurre esto, decimos que existe inonopsonio en el mer¬ 
cado del factor. 

For otro lado. debe destacarse tambien que las em- 
presas se organizan con frecuencia en una institucidn 
que las representa y negocia con los oferentes del factor 
productive. De acuerdo con lo senalado, en el mercado 
de un factor se pueden dar tres tipos de situacione.? no 
competitivas: 

1. Monopolio (del lado de la oferta). 

2. Monopsonio (del lado de la demanda). 

3. Monopolio bilateral. 

Vamos a analizar las consecuencias mas .significati- 
vas de cada una de las situaciones comentadas. 

9.B.1 Monopolio [de oferfa] 

En este apartado estudiaremos los efectos que produce 
la exislencia de un unico oferente en el mercado de un 
factor productivo. El ejemplo tipico sen'a un sindicato 
que monopoliza la oferta de trabajo. Supongamos que 
las cantidades ofrecidas por el monopolista a los dis- 
tintos precios se reflejan en la curva de oferta (L*) de 
la Figure 9.B.1, mientras que la demanda del factor por 
parte de la industria competitiva se representa mediante 
L''. La curva de ingreso marginal del trabajo (IML) se 
construye del mismo modo que las curves de demanda 
de productos y representa, por lo tanto, el incremento 
en ei ingreso total del sindicato por el ultimo trabajador 
contratado por las empresas. 

En ausencia del monopolista, el equilibrio tendn'a 
lugar en E^, donde L® = L‘K Considerando que el mono- 




El equilibrio en este niercatio presenta la ciiraclenstica de que 
la eanticl.ad tie factor utilizatia es inferior a la que se alcanzari’a 
en un mercado competitivo, mientras que el precio es mas 
elcvado. 


polista trata de maximizar los ingresos, la situacidn a 
la que se llegara sera la representada por la cantidad de 
factor Lny el precio Wn- Asf, pues, la presencia del mo¬ 
nopolista eleva el precio y reduce la cantidad de factor 
utilizada. 

Como se observa en la Figura 9.B.1, cualquier es- 
trategia del monopolista destinada a aumentar el precio 
por encima del nivel competitivo da como re.sultado una 
disminucidn de la cantidad de factor con respecto a la 
que se alcanzan'a en condiciones de competencia per¬ 
fecta. Ante un precio mbs alto, las empresas contratan 
una cantidad menor del factor, pues si bien el monopo- 
iista puede fijar unilateralmente el precio, cada empresa 
es libre de ajustar la cantidad de factor emplcada a dicho 
incremento de precio segun su funcidn de demanda. 

9.B.S Nonopsonio [mDnapolio de demands] 

En ocasiones puede ocurrir que scan pocos los compra- 
dores de un servicio productivo, o incluso que haya un 
unico comprador. En este ultimo caso, se habla de un 
monopsonio o monopolio de demanda. Una empresa 
industrial que utilice un proceso productivo niuy especi- 
fico o particular, que hace que sea la unica demandante 
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de un determinado tipo de factor productive, es un 
ejempio de monopsonio, Tambien lo es (pensando en el 
mercado de trabajo) una gran empresa localizada en una 
pequena ciudad, que domine el mcrcado de ciertos tipos 
de trabajo o especialidades. 

Nolese que debe distinguirse entre las actividades de 
demanda y oferta de una empresa. Asi, una empresa in¬ 
dustrial puede ser un monopsonista puro en el mercado 
de un determinado factor pero, a la vez, puede vender su 
produccidn en mercados en condiciones de competencia 
perfecta. 

La caracten'stica mas importante del monopsonista 
puro es que dene en cuenta el efecto de sus acciones 
sobre el precio del factor que adquiere. En el caso de la 
empresa antes comentada, si esta se comportara de ma- 
nera competitiva, tanto en la compra de factores como 
en la venta de! producto que fabrica, contrataria los ser- 
vicios del factor productive hasta el punto en que el pre¬ 
cio del factor, esto es, el salario {W), fuese igua! al valor 
del producto marginal del trabajo (VPML). 

W = VPML 


Sin embargo, la empresa que es monopsonista en 
el mercado del factor es consciente de que, al enfren- 
tarse a una curva de oferta posidva, un incremento del 
ntimero de unidades contratadas presiona el precio al 
alza. La empresa tiene en cuenta que la adquisicidn de 
una unidad mas de factor incrementa la remuneracidn 
de todas las unidades previamentc contratadas. En este 
senddo, se define el gasto marginal del factor {GML) 
como el incremento en el costo en que incurre la empre- 
sa monopsonista al emplear una unidad de factor adi- 
cional. Por esta razdn, los empresarios intentaran pagar 
un precio inferior al de competencia. En particular, el 
monopsonista aplica un principio de maximizacion que 
consiste en igualar el valor del producto marginal del 
factor con el gasto marginal en dicho factor, esto es, el 
gasto marginal en que incurre la empresa por contratar 
mas unidades del factor (Cuadro 9.B.1 y Figura 9.B.2). 

Si la empresa adquiere una unidad de factor por 2 
unidades monetarias y desea contratar una unidad mas, 
tendra que pagar un precio superior por ser la curva de 
oferta del factor ascendente, por ejempio, 2,5 unidades 
monetarias. Pero el gasto adicional no es 2,5 unidades 
monetarias, sino 3 unidades monetarias, esto es, 2,5 de 
la unidad adicional adquirida mas las 0,5 que tiene que 
subir el precio con el que recribuye a la primera unidad. 


Cuadro 9.D. 

(LI 

Unidades de 
factor 

- OEduccidn d 

m 

Precio del 
factor 

el gaslD margi 

(GTl 

Gasto total 

nal del faclur 

(GML) (*) 
Gasto marginal 

1 

2,0 

2 

3 

2 

2.5 

5 

4 

3 

3,0 

9 

5 

4 

3,5 

14 


(*) Nblcse quu cl GML se define cumo ci cociciite entre el incremento 
en el costo total y el incremento cn la cantidad empleada dc factor, 
esto cs: 

ACT 

CML -- 

AL 



El equilibrio, en eale mercado, presenta la canicteristica de 
que lanta el precio como la cantidad de factor utilizada son 
inferiores a los de competencia perfecta. 

Como muestra el ejempio del Cuadro 9.B.1, el GML 
es mayor que el precio, pues el empleo de una unidad 
adicional de factor aumenta los costos, no solo en la 
cuantia del precio que ha de pagarse por esa unidad, 
sino tambien en la magnitud del incremento hasta el 
nuevo precio que reciben ahora todas las unidades con¬ 
tratadas anteriormente. 

Asi, pues, a fm de maximizar los beneficios, la em¬ 
presa elige aquella cantidad de factor para la cual el va¬ 
lor del producto marginal del factor es jgual al gasto 
marginal (nivel Zj en la Figura 9.B.2). 

La cantidad que paga por cada unidad utilizada se 
puede determinar con ayuda de la curva de oferta En 
particular, para adquirir L 3 unidades de factor, la empre- 
sa solo dene que pagar VV 3 por unidad, cantidad inferior 
al precio que se pagan'a en competencia perfecta. 

Resulta, pues, que si la curva de oferta del factor tie¬ 
ne inclinacion positiva, la remuneracidn por unidad de 
factor y la cantidad contraiada seran menores que en 
competencia perfecta. 








I9B - [SPiltlLD 9 - LH HEIHIBUCIDH DE IDS FflCEDRES: EL HEHCflDD HE IflnBBJD 


3.B.3 Monopolio bilarersl 


Cuando un monopoLista, por ejempio un sindicato, se 
enfrenta a una enipresa monopsonista, nos encontramos 
con dos monopolios enfrentados entre si. A1 monopolio 
del lado de la oferta se contrapone el monopsonio del 
lado de la demanda. Esia es una situacidn de monopolio 
bilateral. Para representar el caso del monopolio bilate¬ 
ral, juntamos, en cierto modo, los dos graficos anterio- 
res (Figtira 9.B.3). 

El monopolista tratara de llevar ei precio a Wj. Pues- 
to que tanto del lado de la oferta como del lado de la 
demanda hay un poder de mercado, ei precio no esta de- 
terminado. El precio que finalmente rija podra ser 
IVj o cualquier otro comprendido entre ambos. Que el 
precio se sitiie mas cerca de o de VV 3 dependeni de 
las fuerzas relativas de negociacion de ambas partes. 





En el monopolio bilateral, el salario no deierminado podrd ser 
Wn, Wj 0 cualquier otro salario intermedio. 
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•' El andlisis cle la distribucion pretende e.xaminar Si sube el precio de un factor sin que varien los 

cdmo se reparte el producto total entre los factores precios de los demas, generalmente a la empresa le 

productivos. interesara sustituir el factor mas cai'o por los demas. 


■ Los factores productivos no se demandan por sf 
mismos, sino porque son necesarios para obtener un 
bien final u otros bienes intermedios, En este senti- 
do, se habla de una demanda derivada, 

• El precio que los empresarios estan dispuestos a 
pagar por los factores o por sus servicios depende de 
su productividad ft'sica y del valor del producto que 
ayudan a obtener. 

• El valor (ingreso) del producto marginal de un 
factor (en nuestro caso, el Lrabajo) se define como el 
ingreso adicional que obtendria una empresa com- 
petitiva utilizando una unidad adicional del factor y 
se calcula multiplicando el producto marginal por el 
precio del producto. 

• La curva del valor del producto marginal del 
trabajo (VPML) es la curva de demanda de crabajo 
de la empresa competitiva, Para cualquier nivel de 
salario dado, la empresa contratard la cantidad de 
trabajo que indica la curva VPML. 

• La demanda de trabajo es el nilmero de personas que 
estan dispuestas a contratar las empresas de un pat's 
para cada nivel de salarios. 

• Una empresa maximiza los beneficios contratando 
factores de produccidn mientras el valor del produc¬ 
to marginal sea superior al costo adicional ligado a 
su contratacidn. 


• El siilario real representa el poder adquisitivo de 
una bora de trabajo, es decir, los salarios monetarios 
(nominules) divididos por e! costo de vida. 

■ Debido a las imperfecciones, las rigideces y la inter- 
vencidn, el mercado de trabajo suele estar desequili- 
brado, por lo que aparece el desempleo. 

• El desempleo friccional (por rotacidn y btisqueda) 
y el desempleo por desajuste laboral (debido a dis- 
crepancias entre las caracten'sticas de los puestos 
de trabajo y las de los trabajadores) aparecen aun 
cuando el numero de puestos de trabajo coincida con 
el numero de personas dispuestas a trabajar. 

• La tasa de actividad es el porcentaje de la poblacidn 
activa (ocupados y desocupados) sobre la poblacidn 
total. 

• Estrategias seguidas por los sindicatos: 

- Restricciones a la oferta de trabajo. 

- Fijacidn de salarios mtnimos. 

- Aumentos de la demanda de trabajo. 

• Las diferencias salariales se deben a: 

- Formacidn y calificacidn. 

- .Aptitudes especi'ficas. 

- Naturaleza del trabajo. 

- Mercado en el que se desarrolla la actividad. 

- Limitaciones a !a movilidad ocupacional. 
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■ Distribucion de la renta. 

• Demanda derivada. 

• Valor del producto marginal. 

• Curva de demanda de un factor. 

• Politica distributiva. 

■ Mercado de trabajo. 

• Nivel de empleo dptimo. 

• Tasa de actividad. 


• Desenipleo. 

• Desempleo friccionai. 

• Desempleo estructural. 

• Diferencias salariales. 

• Sindicatos. 

• Renta econdmica. 

• Renta de la tierra. 

• Capital humano. 


• Invensiones en capital humano. 

• Rendimicntos de la educacidn. 

• Capital fisico y capital financiero. 

• Tasa de rendimiento. 

• Rigidez salarial. 

• Desajuste salarial. 


1. Analicelos factores que determinan la disposicidn 
de un individuo a ofrecer .su trabajo en el mercado, 
desde un punto de vista econdmico. 

2. Si un grupo como el de las mujeres actua de forma 
decidida para incorporarse al mercado del trabajo, 

i.cdmo afectara esta decisidn la tasa de actividad? 

3. i,Por que en las negociaciones salariales es frecuen- 
te encontrar una referencia sobre el porcentaje de 
aumento salarial ligada a la productividad? 


4. Resuma las principales razones econdmicas que 
explican las diferencias salariales. 

5. ^Por que muchos economistas destacan la impor- 
lancia del capital humano? 

6 . iQue elemenlos incorporan los beneficios del capi¬ 
tal? Explique brevemente cada uno de ellos. 

7. i,Por que la oferta de capital es n'gida a corto plaza 
y no a largo plazo? 



1 . ^Es cierto que el costo de oportunidad del ocio esta 
constiiuido por todos los gastos en los que incurri- 
mos en el tiempo libre? 

2. Senale por que' tin aumento de la productividad de 
los irabajadores desplaza la curva de demanda de 
trabajo de la empresa hacia la derecha. 

3. i,En que sentido desplaza la curva de oferta de 
trabajo una mejora tecnoldgica que incremente la 
productividad de los trabajadores? 

4. Si un mercado de trabajo se encuentra en equilibrio 
y tiene lugar un incremento del precio del producto 
que venden las empresas del sector, la variacidn del 
equilibrio se caracterizara por; 

a) Una disminucion del salario y de la contratacion 

de trabajo. 

b) Una disminucidn del salario y un aumento de la 

contratacion de trabajo. 

c) Un aumento de! salario y de la contratacion de 

trabajo. 


d) Un aumento del salario y una disminucidn de la 
eoniraiacidn de trabajo. 

5. Una empresa tiene una funcion de produccidn 
determinada por la ecuacidn Q = 4 ■ K ~ siendo 
Q la canlidad producida, K la cantidad de capital 
(que es fija e iguai a 8) y Z. las unidades de trabajo 
ulilizadas por la empresa. El precio del producto 
(P) es iguai a 8 unidades monetarias. Obtenga la 
ecuacidn de la curva de demanda de trabajo, tracela 
y calcule las unidades de este factor que utilizara la 
empre.sa a un salario de 8 unidades monetarias. 

6 . Un mercado de trabajo competitive esta determina- 
do por las siguientes curvas: 

U -%+ IW (oferta) 

Z.'^ = 32 - 411'' (demanda) 

donde VV es el salario. Sabiendo que el mercado 
esta en equilibrio, calcule el salario, el nivel de 
contratacion y la remuneracidn total del trabajo. 






CflPlTUlO 10 


EFICIENCIfl V FRLLflS DEL NEDCDDO; 
EXTERNRLIDDDES. BIENES PODLICOS 
E INFORMRCION IMPERFECTR 


INTRODUCCIDH 

Lus excelencias del mercado y su pretendida eficiencia 
economica solo se dan cuando se cumple un conjunto 
de condiciones muy restrictivas que podemos calificar 
de ideales. 

En otras palabras, el mercado funciona pero tambien 
tiene fallas. For eilo, ademas de analizar la eficiencia 
econdmica y el ideal de la competencia, en este capftulo 
se estudia una serie de situaciones en las que la eficien¬ 
cia del mercado no se puede alcanzar, porque no se sa- 
tisfacen determinadas condiciones, 

Asi, pues, las fallas del mercado pueden deberse a la 
presencia de; competencia imperfecta, extemalidades e in- 
formacidn imperfecta. Dado que la primera de estas causas 
ya ha sido estudiada, en este capftulo nos ocuparemos de 
las extemalidades y de la informacidn imperfecta. 

10.1 La inferrelacion de fodos los mercados 

En capftulos anteriores hemos analizado el funciona- 
miento de los mercados de bienes y factores consideran- 
do la conducta de los demas mercados y del resto de la 
economfa. Nos hemos centrado en el estudio de un mer- 
cado, una economia domestica, una empresa, mediante 
un nnalisis dc equilibrio parcial, esto es, sin tener en 
cuenta las interrelaciunes que se establecen enlre los 
distiiitos mercados. 

El equilibrio compedtivo y el analisis 
de equilibrio parcial 

Los principales resultados del analisis realizado en ca- 
pitulos anteriores sobre los mercados competitivos pue¬ 
den concretarse en los piintos siguientes; 


1. En cada mercado competitivo de bienes la oferta y 
la demanda determinan conjuntamente los precios y 
las cantidades (ve'ase Capftulo 2). 

2. Las curvas de demanda se basan eti las utilidades mar- 
ginales de los diferentes bienes (vease Capftulo 4). 

3. Las curvas de oferta competitivas se basan en los 
costos marginales de los diferentes bienes (veanse 
Capftulos 6 y 71. 

4. Las empresas, a partir de la evaluacion de los costos 
marginales de los productos y los valores del pro- 
ducto marginal de los factores, eiigen la cantidad de 
producto y de factores que maximizan los benefi- 
cios (veanse Capftulos 7 y 9). 

5. Las demandas derivadas de los factores producti- 
vos determinan conjuntamente con sus ofertas los 
precios de los factores, esto es, la renta de la tierra, 
los salaries y las tasas de interes (vease Capftulo 9). 
Estos precios y sus cantidades determinan los ingre- 
sos, que a su vez ayudan a establecer la demanda de 
los diferentes bienes, cerrando ei circuito del flujo 
circular del ingreso (vease Esquema 2.1). 

I Los factores, ia produccidn, los productos y ei 
I comercio constimyen el flujo circular de la 
>1 economfa. 

s 

A esta lista de conclusiones, que sigue una secuen- 
cia Idgica establecida en los capftulos anteriores, .se ha 
llegado sobre la base de un analisis de equilibrio par¬ 
cial. Vamos ahora a adoptar un enfoque de equilibrio 
general, pues examinaremos edmo, al interrelacionar- 
se simultaneamenie todas las famiiias o economfas 
domesticas, las empresas y los mercados, se da respuesta 
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u las tres cuestiones clave cle todo sistema economico: 
que, cdmo y para quicii. 

I El equiiibrio general relaciona las ofertas y las 
I demandas de un inmenso numero de faciores y 
I produclos. 

1D.1.1 Del snalisis de equiiibrio porcial ai de 
equiiibrio general 

Aunque los resultados de! analisis de equiiibrio parcial 
presentado en el apartado anterior se ban establecido se- 
gun una secuencia ordenada, la realidad nos dice que lo 
caracten'slico de la vida econdmica es la simultaneidad 
y la interrelacidn. La evaluacidn por parte de los con- 
sutnidores de sus prefereneias, la determinacidn de los 
precios en los mercados y el calculo de los costos y de 
los ingresos marginales en el seno de las empresas son 
procesos simultaneos e interrelacionados. De hecho, los 
procesos de costos y prefereneias, de oferta y deman- 
da de bienes, de productividades y demanda y oferta de 
factores son aspectos de un complejo y amplio proceso 
sitnultaneo e interdependiente. 

La primera visidn del funcionamiento de una econo- 
mfa y, por lo tanto, del equiiibrio general se presenta al 
analizar el sistema de precios y el flujo circular (Capi'tu- 
lo 2, Esquema 2.1). El equiiibrio general de una econo- 
mfa relaciona las ofertas y las demandas de un inmenso 
numero de productos (bienes y servicios) y faciores. 
Los hogares demandan productos para consumirlos en 
funcion de los ingresos que perciben y ofertan faciores 
(trabajo, tierra, capital), mientras que las empresas ofer¬ 
tan bienes y servicios y demandan factores productivos. 
Como contraprestacion de estos flujos de productos y 
factores, hay un flujo de dinero. 


eqiiilibrar la oferta y la demanda en todo momento. 
Los consanddores eligeii los conjnntos de bienes que 
prefieren y las empresas maximizan los beneficios. La 
produccidn de todos los bienes se reuHza en ansencia 
de rendimientos crecientes. No hay contaminacidn id 
oiras externalidades. Los consiinddores y los proditc- 
tores estdn perfecramente infonnados sobre los precios 
y las upurtwddades econdmicas. Este conjunto de con- 
diciones ideales es el que hace que una economia pueda 
ser dirigida por la “mano invisible" de Adam Smith. 

Para analizar las propiedades de un equiiibrio ge¬ 
neral competitivo vamos a describir, por un lado, el 
comportamiento de los coiisumidores, y, por el otro, 
el de los productores. Posteriormente veremos como el 
analisis conjunto produce un equiiibrio global. 

En un sistema de equilibria general, los hogares 
iratan de maxindzar sii satisfaccion demandando bie¬ 
nes y servicios y ofreciendo factores, ndentras que las 
empresas intentan maxindzar sus beneficios transfor- 
mando los factores comprados a los hogares en produc¬ 
los. para venderselos. Esta interrelacidn se concreta en 
linos precios de los productos y de los factores y en uiias 
cantidades intercambiadas. Dicho conjunto de precios 
y cantidades de equilibria define la que se denoinina 
equiiibrio competitivo. 

Cuando esiudiamos el comportamiento de los consu- 
midores en el Capitulo 4, comprobamos que estos asig- 
nan sus ingresos a los diferentes bienes con el objeto de 
ma.ximizarsu satisfaccion. Los consumidores maximizan 
su utilidad cuando las utilidades marginales por peso de 
gasto son iguaies en la iiltima unidad de cada bien^ 

Como vimos en los Capitulos 5 y 6, las empresas 
maximizan su beneficio cuando eligen el nive! de pro- 
duccion en el que el precio de cada bien es igual a su 
coslo marginal-. Esta igualdad se cumple para todos los 


El equiiibrio general competitive: supuestos y 
propiedades 

El analisis de un sistema de equiiibrio general, al repre- 
sentar a toda una economia, es bastante mas complejo 
que el de equiiibrio parcial, que se centra en un solo 
mercado. Para facilitar su estudlo introducimos los si- 
guientes supuestos simplificadores: Todos los mercados 
son perfectameine competitivos: no hay reglamentacio- 
ues que limiten la enirada de empresas lu sindicatos 
monopolisticos. Todos los precios de los productos o de 
los factores .sou to suficientemente flexibles como para 


En el caso cle dos bienes, l.i rcgln de eoinponamienlo de los consu- 
midorcs de ignalar la utilidad margined por cada peso de gasto piiede 


expresarse como slgiic: 


UM, 

UM. 


En otras palabras, el cocicnle 


entre las utilidades marginales de dos bienes es igual al coeientc 
entre sus preeius. Esta eondieion debc eumplirse cn el ca.so de cual- 
i^uicr eonsumidor que compre leas dus bienes en cuesiidn. 
Rcordenando tiinninus, la eondieion de la produccidn puede e.spre- 


sarse como sigiic: 


CM, P, 

= “ lo que nos dice que en unn economia 


eonipetitiva el cociente enpe los costos marginales de dos productos 
rmales es igual a su ralaeidn de precios, Esta eeuaeWn se cumple 
pant todos los bienes que se producen y para Codas las empresas que 
los producen. 
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bienes y para todas las empresas, por lo que el precio de 
cada bien refleja el costo marginal que este tiene para 
la sociedad. 

I En una cconoim'a competitiva se reflejan los 
I costos SDciales o las escaseces. 

Analizando conjuntamente las condiciones de los 
consumidores y de los productores, podemos afirraar, 
por un lado, que la utilidad marginal del consumo de 
cada bien es proporcional al costo marginal, y, por el 
otro, que la utilidad marginal del ultimo peso gastado en 
cada bien es la misma en el caso de todos los bienes. 

Una economfa con dos bienes y dos individuos 


de los mercados determina los precios y los niveles de 
prodiiccion de forma tal que la uiilidad marginal que 
tiene cada bien para los consumidores es igual al costo 
marginal que tiene para la sociedad. 

Dado que los precios son senales de la escasez eco¬ 
nomica para los productores y de la utilidad social para 
los consumidores, el analisis de equilibrio general nos 
dice que un mecanismo de precios competitivo per- 
mite optimizar la produccidn y la satisfaccion con los 
recursos y la tecnologia de la sociedad. 

El mecanismo de precios, al hacer que la 
i utilidad marginal de cada bien sea igual al costo 
marginal, permite optimizar la produccidn y la 
satisfaccion de los consumidores. 


Para ilustrar lo que podriamos denominar condiciones 
de un equilibrio competitivo, podemos recurrir a un 
ejemplo. Supongamos una economfa en la que solo hay 
dos personas, Jorge y Rafael, y dos tipos de bienes, be- 
bidas y pizza. Para simplificar e! analisis, ajustamos el 
patron de medida de la utilidad, de forma que la uti¬ 
lidad marginal de una hora adicional de ocio siempre 
es constante y tiene un valor de I peso. Por lo tanto, 
podemos expresar todos los precios en estas unidades 
monetarias de ocio, de forma que un “util” que es igual 
a 1 peso es una unidad de utilidad en ese patron metrico 
monecario. 

Para que la economfa que estamos considerando se 
encuenCre en una situacidn de equilibrio general, Jorge 
distribuye sus ingresos entre bebidas y pizza, de forma 
tal que la UM por peso de cada bien es 1 util de Jorge. 
Asimismo, Rafael comprara ambos bienes hasta que ob- 
tenga 1 litil (de Rafael) por peso de gasto. Por otro lado, 
las empresas produciran aquellas cantidades de bebidas 
y pizzas para las que el precio sea igual al costo mar¬ 
ginal. De esta forma, 1 peso de bebida tendra un costo 
marginal de produccidn de 1 peso para cada productor 
y lo mismo ocurrira con la pizza. 

Resulta, por lo tanto, que cada peso adicional de 
consumo de Jorge o de Rafael genera exactamente 1 util 
adicional de satisfaccion subjetiva, independientemente 
de que el bien elegido sea bebidas o pizza. Cada unidad 
adicional de gasto conllevara un costo marginal o adi¬ 
cional para la sociedad de 1 peso adicional de recursos. 
independientemente de que el peso adicional sea gastado 
por Jorge o por Rafael y de que este gasto sea en bebidas 
o en pizza. El hecho clave es que el equilibrio general 


Este resultado (que los precios competitivos transmi- 
ten una sefiai precisa de la escasez relativa de los dife- 
rentes bienes) muestra cdmo los mercados competitivos 
contribuyen a asignar eficientemente los recursos^ (vca- 
se apartado 6.5). 


1 El annlisis del e 4 uilitirio general eompeiitivo se compleia con cl anii- 
llsis de los condiciones dc los factoi'cs parn los productore,s. Como 
vimos cii el Capitulo 9, las cnipresus maximizadoras del bcncficio 
ellgen la cantidad del factor de forma tal que cl valor dc su producio 
marginal sea igual a su precio: 


PA/Z.' P' = ir ' 
PML'^ • P2 = II' 
PMK' ■ P' = i, - 


( 1 ) 


dondc PAZL' cs cl producio niargioal del trabujo en el bien I, P' es 
el precio del bien 1, fP es ci salario. PML^ es el producto marginal 
del Irabajo en cl bien 2. PMK^ es el producio tnarginai del capital 
en el bien 1 e i es la tasa dc iiiteres. Esta.s rclaciones nos dicen que. 
como todas las empresas de uiia industria se cnfrcnlan a los mismos 
precios de los factores y dc los prodoctos, el producto marginal de un 
factor deierminudo es el mismo en todas las empresas de esa indus¬ 
tria. Teniendo en cuenia csta afirmacion y reordenando los termtnos 
de las ccuaciones anieriores, vemos que el cociente entre los valores 
de los productos marginules de los factores es igual a su relaciun de 
precios de los factores. 


VP Mil _ tv 
VPMK' ~ i 

doiide VPhlL} es el valor del producto marginal del irabajo eii el bien 
1, VPhiK'^ es el valor del producto marginal del capital en cl bien 
1, IF es el salario c / es la tasa de inlcres. Esta relacidn se cumple 
en todas las empresas que utilizan irabajo y capital para producir el 
bien I y en el case de todos los factores dc produccidn y de todos los 
bienes prodiicidos. Estas condiciunes implican que los coejentes de 
los productos morginales de los factores son los mismos en el caso 
de todos los factores y de todas las empresas en todos las usos. 
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10.1.2 El equilibfiD compeNl'ivo q Ids precios 

Tal como se ha senalado, la ciirva de demanda de un 
bien recoge el valor marginal que los consumidores dan 
a ese bien y, en consecuencia, muestra lo que los con¬ 
sumidores estiin dispuestos a pagar, para cada nivel de 
consume, por una unidad adicional. Dada una cantidad 
cualquiera, la altura de la curva de demanda muestra la 
disposicldn a pagar del comprador marginal, esto es, el 
valor que tiene para el consumidor la ultima unidad. 

Por otro lado. la curva de oferta de un mercado per- 
fectamente competitivo es la curva de costo marginal de 
la industria. En consecuencia, la curva de oferta muestra, 
para cada nivel de produccidn, el costo que tiene para el 
conjunto de la economi'a el incremento de la produccidn 
de la industria en una unidad. En otras palabras, la curva 
de costo marginal de la industria muestra el valor que 
tienen en otros usos, es decir, en otras industrias, los re- 
curso.s productivos que se utilizan en la produccidn de la 
ultima unidad de producto en la industria considerada. 
Dada una cantidad cualquiera, la altura de la curva de 
oferta muestra el costo del vendedor marginal. 

Interpretadas asi las curvas de demanda y de oferta, 
y dado que el equilibrio del mercado tiene lugar donde 
se cortan ambas curvas, resulta que el precio de equi¬ 
librio de un mercado perfectamente competitivo sera 
igual, por un lado, al valor que dan los consumidores a 
una unidad adicional del bien y, por el otro, al costo que 
tiene para la economta la produccidn de esa unidad. En 
otras palabras, en una situacidn de equilibrio en un mer¬ 
cado perfectamente competitivo, el costo marginal de 
producir un bien es igual al valor marginal que conce- 
den los consumidores a ese bien. Esta igualdad se debe a 
que las farailias igualan el precio y la valoracidn margi¬ 
nal, y las empresas igualan el precio y el costo marginal. 
Dado que en un mercado competitivo los precios son los 
mismos para todos, el equilibrio competitivo implica la 
igualdad del costo marginal de produccidn y la valora¬ 
cidn marginal de los consumidores. 

En el punto de equilibrio de un mercado competitivo 
se cumple la siguiente igualdad: 


Valoracidn Costo 

marginal de los = Precio = marginal de la [10 1] 
consumidores produccidn 

Esta situacidn de equilibrio, que solo se cumple con 
una serie de condiciones muy restrictivas, se representa 
en el punto E de la Figura 10.1. Los niveles de produc¬ 


cidn inferiores a los que indica el equilibrio competitivo 
son ineficientes, ya que por un aumento de la produccidn 
los consumidores estaran di.spuestos a pagar un precio 
superior al costo marginal y, en consecuencia, conven- 
dra incrementarla. Para niveles de produccidn superio- 
res a los costos en que incurriran los productores 
serdn superiores a los que estaran dispuestos a pagar los 
consumidores por una unidad adicional. En estos casos 
convendra reducir la produccidn, ya que el ahorro de 
costos que se consigue es superior a la perdida en satis- 
faccidn que experimentan los consumidores. 


[ 

t 

1 

!■ 

2 


En la economfa de mercado, las subas y bajas 
de precios y la correspondiente aparicidn de 
beneficios y perdidas inducen a las empresas a 
producir eficientemente los bienes deseados. 


Los compradores y los vendedores bien informados 
solo comercian cuando consiguen un beneficio mutuo. 
Por ello, el intercambio voluntario hace que los recursos 
sc utilicen de forma tal que se mejore el bienestar de los 
participantes en la economfa, generandose una tendencia 
hacia el logro de la eficienda economica asociada con 
el equilibrio competitivo. Como vimos en el Apartado 
6.5, la cantidad producida y consumida en el cquiiibrio 
del mercado es eFiciente en el sentido de que maximiza 
la suma del excedente del productor y del consumidor. 



Cantidad de equilibria 



La curva de oferta de una industria campetitiva represenia el 
costo marginal de producir cada unidad adicional del bien, y 
la curva de demanda refleja el valor que conceden los consu- 
midores a cada unidad. Solo para el nivel de produccidn 
coinciden la valoracidn marginal de los consumidores y e! 
costo marginal de la produccidn. 
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Los precios y la asignacion de recursos 

El analisis de la igualdad [10.1] evidencia el papel fanda- 
mental que tienen los precios de mercado cn el proceso 
de asignacion de recursos. De hecho, los consumidores 
y los productores se fijan solo en los precios a la hora de 
lomar decisiones. 

Cuando un individuo decide, por ejemplo, comprar 
un kilo de inanzanas, le da igual el costo marginal en 
que ha incurrido el agricultor para producir esa canti- 
dad. La decision de comprar manzanas u otro bien la 
toma en funcidn del precio y del bienestiU" que obtendra 
en el consumo. Asiniismo, cuando el agricultor decide 
producir mas o menos manzanas, no tiene en cuenta el 
valor marginal que le dan los consumidores a la posibi- 
lidad de tener una mayor cantidad de estas frutas. 

En otras palabras, los consumidores no necesitan sa¬ 
ber nada de agricultura ni de los costos de produccidn 
de manzanas. Tampoco los productores tienen que saber 
io que los consumidores estan dispuestos a pagar por un 
aumento de la produccidn de manzanas. El precio actiia 
como interinediario entre ambos y, al transmitir toda 
la intbrmacidn necesaria a todos los participante.s en el 
mercado, logra que el valor que dan los consumidores 
a los productos (en nuestro ejemplo, las manzana.s) .sea 
igual al costo marginal de producirlos. 

10.2 Los niercados competirivos q la eficiencia 

La idea de que la competencia del mercado es una po- 
tente fuerza para elevar la produccidn y el nivel de vida 
de forma eficiente es de gran importancia. Quiere decir 
que, dados los recursos y la tecnologfa de una sociedad, 
ni siquiera el planificador mejor intencionado y con los 
medios mas sofisticados puede disenar un sistema de 
reorganizacidn y encoiitrar una solucidn superior al raer- 
cado competitivo. Esto es, no es posible reorganizar la 
asignacion de recursos de forma que mejore el bienes 
tar de una persona sin empeorar ei de otra. 

Los precios constituyen el mecanismo central de 
asignacion en una econoima de mercado. Gui'an las 
elecciones de los consumidores entre los distintos 
bienes y la asignacion de los recursos productivos 
entre los diferentes sectores y aclividades. 

Para analizar la ellclencia de una cconotnia compe- 
litiva. vamos a tomar como punto de partida las propie- 
dades del equilibrio general perfectamente competitivo. 


En concceto, vamos a comprobar que, cuando se cum- 
plen las condiciones ideales de compelencia perfecta, la 
economia se encuentra en su frontera de posibilidades 
de produccidn y, ademas, no es posible mejorar la satis- 
faccidn de una persona sin empeorar la de alguna otra. 

El gran economista ingles Adam Smith, considerado 
por muchos el padre de la Economfa, argumentd que 
en un sistema de libre competencia los individuos, al 
actuar buscando su propio provecho, se ven conducidos 
por una “mano invisible” a promover el interes comiin. 
Por otro lado, fue el economista italiano Vilfredo Pare- 
■ to (1848-1923) quien establecid de forma precisa que, 
en ciertas condiciones, la competencia perfecta a.signa 
eficienteniente los recursos. 

\ En determinadas condiciones, incluida la competencia 
perfecta, una economfa de mercado es eficiente en la 
asignacion de recursos. Una situacidn es eficiente, en 
j e! sentido de Pareto, cuando no es posible mejorar 
el bienestar de una persona sin empeorar e! de otra. 

Tal como se ha apuntado, el equilibrio general de una 
economfa de mercado es eficiente en la asignacion de re¬ 
cursos si hay competencia perfecta, todos los consumido- 
res y productores estan perfectamente informados y no 
hay efectos externos. Cuando se cumplen las condiciones 
seflaladas, todos los precios de los productos son igiiales 
a sus costos marginales y todos los precios de los factores 
son iguales al valor de su producto marginal. Ademas, 
cada consumidor maximiza la satisfaccion o utilidad y 
cada productor maximiza los beneficios, de forma que la 
economfa globalraente considerada es eficiente. 

La posibilidad de alcanzar una situacion eficiente en la 
que no es posible mejorar el bienestar de una persona sin 
empeorar el de alguna otra se debe, pues, a que cada indi¬ 
viduo asigna su presupuesto de tal forma que maximiza su 
satisfaccion dados los precios de los bienes que consume. 

La eficiencia en una economia con dos 
individuos y dos bienes 

Analicemos el ejemplo antes considerado, donde solo 
hay dos individuos (Jorge y Rafael) y dos bienes (bebidas 
y pizzas), y supongaraos que los precios de los dos bie¬ 
nes son 1 y 3 pesos, respectivamente. Con estos precios 
cada individuo asigna su presupuesto de tal fonna que 
la utilidad marginal de la ultima bebida sea exactamen- 
te un tercio de la utilidad marginal de la ultima pizza. 
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Dada la relacion de los precios de las bebidas y la pizza, 
los consumidores maximizaran su utilidad asignando 
su presupuesio tal como se ha senalado y no desearan 
alterarlo. Pensemos ahora que alguien dice que hay una 
forma de reorganizar ia economi'a perfectamente com- 
pecitiva que estamos considerando para mejorar el bien- 
estar de los dos individuos que la integran. En concreto, 
supongamos que un analista bien intencionado senala 
que se estan produciendo demasiadas pizzas y pocas 
bebidas, y propone que a Jorge y Rafael se les den mas 
bebidas y menos pizzas, pues de esta forma aumentarii 
su bienestar. 

Resulta, sin embargo, que, a los precios de mercado, 
ni Jorge ni Rafael querran comprar mas bebidas y rae- 
nos pizzas, a menos que puedan conseguir mas de tres 
bebidas por cada pizza a la que renuncien. 

Desde el lado de la produccion, tambien cabe pre- 
guntarse si la economia podn'a conseguir mas de tres 
bebidas por cada pizza a la que se renuncie. La respuesta 
es no, si la economi'a esta organ izada competitivamente. 
En competencia perfecta, el cociente entre el precio de 
las pizzas y las bebidas es el cociente entre los costos 

marginales de los dos bienes pesos _ ^ Ljg forma 

1 peso ) 

que los productores solo pueden conseguir tres bebidas 
mds por cada pizza que no se produzca (veanse notas al 
pie 1 y 2 de este capftulo). 

Por lo tanto, los consumidores solo estarian dispues- 
cos a consumir mas bebidas y menos pizzas si pudiesen 
obtener mas satisfaccidn, lo que significa que deberfan 
recibir mas de tres bebidas por cada pizza a la que re- 
nunciaran. En la realidad, esto no es posible, pues los 
productores maximizadores del beneficio no pueden ob¬ 
tener mas de tres bebidas produciendo una pizza menos. 

Asf, pues, en terminos generales puede afirmarse que 
no cabe pensar en una reorganizacion de una economi'a 
perfectamente competitiva como estrategia para mejorar 
el bienestar de todo el mundo. En otras palabras, no es 
posible mejorar el papel que deserapena el sistema do 
precios como asignador de recursos, pues sitiia a la eco¬ 
nomi'a sobre la frontera de posibilidades de produccion. 

I Los precios transmiten sefiales sobre la utilidad 
social a los consumidores y sobre la e.scasez 
^ economica a los productores, de forma que un 
I mecanismo de precios competitivo permile 
{ obtener la mejor combinacidn de bienes y servicios 
I con los recursos y la tecnologi'a disponibles. 


La eiiciencia economica: un analisis graRco 

La imposibilidad de mejorar la satisfaccion econdmica 
de todo el mundo reorganizando la produccion, cuan- 
do se parte de una situacidn eficiente generada por el 
funcionamiento de una economi'a de mercado, puede 
ilustrarse graficamente acudiendo a la denominada 
frontera de posibilidades de utilidad {Figura 10.2). 

La frontera de posibilidades de utilidad muestia el 
nivel raaximo de utilidad que puede alcanzar un indivi- 
duo, Jorge, por cada nivel de utilidad que puede alcan¬ 
zar otro individuo, Rafael. Todos los puntos situados en 
la frontera de posibilidades de utilidad son eficientes. 
Asi, el desplazamienlo del punto A al C (Figura 10.2) 
raejora la utilidad de Jorge, pero a costa de reducir la 
de Rafael. 

f La frontera de posibilidades de utilidad 
F muestra el h'mite superior de las satisfacciones 
I que puede lograr una economi'a, 

Cualquier punto situado debajo de la frontera, ta! 
como el D, es ineficiente. Al desplazarnos hacia el no- 
reste, es decir, hacia cualquiera de los puntos compren- 
didos entre las dos flechas, es posible mejorar al menos 
el bienestar de una persona. De hecho, desplazarnos ha¬ 
cia un punto como ei B mejora la satisfaccidn de los dos 
individuos. 

La frontera de posibilidades de utilidad tiene pen- 
diente negativa para indicar que, cuando aumenta la sa- 


Utilidad 
de Jorge 



Esta curva muestra et Ifmite superior de las satisfacciones que 
puede lograr una economia. En esie sentido, es un conceplo 
similar ai de frontera de posibilidades de produccidn. 
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tisfaccion de una persona, debe disminuir la de otra. Se 
ha trazado algo ondulada para indicar que la e.scala de 
medicion de las utilidades de los individuos es arbitra- 
ria; sin embargo, la imposibilidad de medir y comparar 
las utilidades individuales no es en absolute importante 
para analizar la eficiencia. Lo unico que importa aqui' 
es que el nivel de satisfaccion de una persona es mayor 
conforme aumenta el mdice de uUlidad. Como conse- 
cuencia de esta relacidn positiva entre la utilidad y los 
niveles deseados de consume, esta garantizado que cada 
persona querra alejarse lo mds posible del origen a lo 
largo de su eje de utilidad. Lo importante es que una 
economi'a cficiente es aquella que se encuentra en la 
frontera de su curva de posibilidades de utilidad. 

^ Una economia es efieiente cuando se encuentra 
^ en la frontera de posibilidades de utilidad, 

10.3 Lqs fallas del mercada 

En el anfilisis de los mercados eficientes se ha supuesto 
un cuadro ideal de condiciones que dificilmente se dan 
en la vida real, debido a la existencia de algunas fallas 
del mercado. Estas fallas se pueden sintetizar en la si- 
guiente tipologfa: 

• Competencia imperfecta. 

• Externalidades. 

■ Informacidn imperfecta. 

La competencia imperfecta ha side analizada en 
capi'tulos anteriores. Los otros dos tipos de fallas del 
mercado, las externalidades (vease Capi'tulo 2) y la in- 
formacion imperfecta, seran estudiados en este capf- 
tulo con cierto detalle y en e! siguiente, ai examinar el 
papel del Estado en la vida econdmica. 

Existe una extcrnalidad cuando la produccidn 
* o el consumo de un bien afecta directamente a 
consumidores o empresas que no participan en su 
! compra ni en su venta, y cuando esos efectos no 
i se reflejan totalmente en los precios de mercado. 

Tal como se ha senalado (ve'anse Capitulos 7 y 8), 
fruto de la competencia imperfecta, determinadas em¬ 
presas tienen poder de mercado y pueden elevar el 
precio de su producto por encima de su costo marginal. 


El resultado es una situacidn de ineficiencia, pues los 
consumidores compraran una cantidad de estos bienes 
menor que la que adquirirfan en condiciones de compe¬ 
tencia perfecta. 

Tambien existe otro tipo de falla de mercado que 
consiste, precisamente, en la auscncia o inexistcncia de 
mercados. Esta situacidn se da cuando hay ausencia de 
oferentes aunque exista demanda. La ausencia de ofe- 
rentes se debe a que la demanda no es suficiente como 
para que alguna empresa se decida a satisfacerla, por 
problemas de rentabilidad. 

Ast, piensese en los habitantes de zonas rurales poco 
pobladas. Sus necesidades de salud, educacidn, trans- 
porte, etc., dificilmente podn'an atenderse siguiendo cri- 
terios de mercado. Por ejempio, muchas de estas zonas 
no contan'an con un servicio regular de transporte si el 
sector publico no interviniese subvencionando o regu- 
lando la actividad. De hecho, los residentes de zonas 
rurales deseartan contar con los servicios que ofrecen 
las grandes ciudades, pero logicamente el sector publico 
establece prioridades y solo se ocupa de que se ofrezca 
una serie de servicios basicos, tales como electricidad, 
telefono, transporte, salud, educacidn, seguridad, etc., 
dejando que la iniciativa privada brinde el resto. 

Vamos ahora a analizar el impacto sobre la eficiencia 
econdmica de los otros dos tipos de fallas del mercado. 

10.3.1 Las exlernalidades 

Como ya se senald, las externalidades surgen cuando 
no se incluyen en los precios de mercado algunos efec¬ 
tos secundarios de la produccidn o del consumo. 

Al introducir el concepto de extcrnalidad, resulta 
conveniente distinguir entre valoraciones soeiales y 
valoraciones privadas, incluyendo en las primeras no 
solo estas likimas, sino tambien los beneficios o costos, 
segdn sea el caso, que no hayan sido tenidos en cuenta 
por el mercado. Asimismo, distinguiremos entre costos 
privados y costos soeiales. 

Los efectos externos crean una divergencia entre los 
costos y valoraciones privadas y soeiales. Dado que no 
se reflejan en los precios de mercado, facilitan infornia- 
ciones que impiden alcanzar la eficiencia econdmica. 

Por ejempio, tener un vecino que pone el televisor a 
todo volumen plantea un problema econdmico, aunque 
no lo parezea. Este individuo, a) decidir que quiere very 
escuchar la TV a un volumen elevado, solo esta teniendo 
en cuenta los costos privados (el sacrificio de su propio 
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tiempo) y los beneficios privados (el disfrute de ver y 
escuchar la TV) de sus acciones. No considera los per- 
juicios que causa a un lercero a quien, por ejemplo, no 
deja dormir. Estos tal vez sean mucho mayores que los 
costos en que esta persona tendn'a que incurrir por bajar 
el voliimen. Si lo hiciera, y se le pagara por ello una 
cierta cantidad a modo de compensacion, tendn'a lugar 
una mejora de eficiencia en el sentido de Pareto, ya que 
el individuo ruidoso y su vecino se verfan beneficiados. 
No obstante, si no baja el volumen de la TV, la situacion 
seguira siendo ineficiente. 

s Cuando una aceidn privada tiene el'ectos 
^ colaterales o extemos que afectan en gran 
I medida a otras personas, existe un problema de 
I extemalidades. 

Si bien el ejemplo del vecino ruidoso es un caso de 
externalidad negativa, pues el subproducto es perjudi- 
cial, tambien hay extemalidades positivas. Imagine que 
a un alicionado al golf, que esta pasando unos dias de 
vacaciones en un hotel, se le asigna una habitacion cuya 
ventana da sobre uno de los hoyos mas bonitos y difici- 
les del campo que rodea ai hotel y que, ademas, los dias 
de estancia coinciden con los elegidos por un grupo de 
jugadores que admira para entrenarse precisamente en 
dicho campo. En este caso, el beneficio privado del tu- 
rista se ve notablemente incrementado por razones que 
estiin fuera de los servieios ofertados por el hotel. La 
externalidad positiva se concreta en que el subproducto 
de una actividad, que unos profesionales jueguen al golf, 
beneficia a un tercero (vdase Apartado 10.3.3). 

Las extemalidades negativas: la contaminacion 

Buena parte de las extemalidades negativas se dcben 
a la contaminacion. Las fabricas contaminan los n'os, 
iagos y mares con sus vertidos. Otras causas de conta- 
minacidn son los autoindviies, la calefaccidn, etc. Estas 
extemalidades crean ineficiencias. 

Pensemos en el caso de una fabrica de papel que vierte 
residues contaminantes a la corriente de un n'o y que, por 
lo tanto, esta contaminando sus aguas. Si este fuera el 
comportamiento generalizado de todas las papeleras, la 
situacion de! mercado serla la que muestra la Figura 10.3, 
donde se ha supuesto, ademas, que se cumplen las con- 
diciones de la competencia perfecta. La curva de oferta 
O representa los costos marginales de producir papel y 


muestra el costo marginal privado, pues ignora cualquier 
costo para ei publico en general (tal como el dafio al me¬ 
dio arabiente por tener n'os contaminados). La curva de 
costo social marginal (CSM) se encuentra por encima de 
la curva de oferta porque tiene en cuenta los costos ex¬ 
temos que aportan a la sociedad los fabricantes de papel. 
La diferencia entre estas dos curvas refleja el costo de la 
contaminacion derivada de la fabricacion de papel. 

La curva de demanda D muestra el beneficio mar¬ 
ginal que les reporta el papel a los consumidores. Sin 
ningun control de la contaminacidn, el equilibrio del 
mercado se produce en el punto A, donde la curva de 
oferta O corta la curva de demanda. En este punto, el 
beneficio privado de la ultima unidad de papel produci- 
da es igual al costo privado de produccidn. Si no hubiera 
ninguna externalidad, este punto serfa eficiente, pero no 
lo sera debido a la contaminacion. Dado que el mercado 
no tiene en cuenta los vertidos de agua sin depurar, no 
considera los efectos perjudiciales, para los usuarios del 
agua y para la sociedad en general, de la contaminacion 
de las aguas. 

Como se observa en la Figura 10.3, la cantidad de pa¬ 
pel de equilibrio, Q„ 5 e,i,ado’ mayor que la socialmente 
optima, O. . Esta ineficiencia se debe a que el equi- 

r ’ ^opiiniQ 

librio del mercado solo refleja los costos privados de 
produccidn. En la situacidn de equilibrio de! mercado, el 
consumidor marginal concede al papel un valor inferior 
al costo social de produccidn. Por ello, una reduccidn 
de la produccidn y del consume de papel por debajo del 
nivel de equilibrio del mercado aumentaifa la eficiencia 
de este. La Figura 10.3 muestra que la cantidad de papel 
de equilibrio, es mayor que ia socialmente op¬ 
tima o eficiente, 2^ficieiii=' P°'' conveniente 

reducir la produccidn de papel. 

I Las extemalidades negativas llevan a que los 
I mercados produzcan una cantidad mayor que la 
I socialmente deseable. 

Ante una situacidn como la descripta, una estrategia 
para resolver el problema de la contaminacion es obligar 
a los productores a pagar por la contaminacion que ge- 
neran as! como pagan por el trabajo, las materias primas 
y los edificios que utilizan. En el caso de una fabrica de 
papel que vierte residuos sin depurar, el Estado podn'a 
establecer un impuesto por cada litro de agua conta- 
minante que vierte. El impuesto sobre la contamina-. 
eion (igual al costo de la contaminacion) internaliza la 



En el putito A el inereado se encuentra en equilibrio. Sin embargo, la contaminacibn impone un costo a la socieclad. El equilibrio en ei 
panto A as ineficiente porque el costo social es superior al valor privada marginal. El Gobiemo podn'u resolver esia e.xternalidad con un 
impue.sto que grave a los productures al costo quo orea la contaminacidn. Esto desplazaria la curva de oferta en scntido ascendente. El 
nuevo equilibrio es el punto S, donde el costo social ea igual al valor privado, por lo que el punto B es eficiente. 


externalidad; liace que los costos retacionados con los 
residuQS qufmicos de las aguas ya no sean e.\ternos para 
la empresa fabricante de papel (que toma las decisiones 
sobre la cantidad de agua vertida), sino internos. 

I Internalizar una e.xternalidad consiste en alterar 
j los incentivas para que las personas tengan en 
I cuenta los efectos e.xtemos de sus actos. 

La Figura 10.3 muestra cdmo afecta al mercado del 
papel el impuesto sobre la contaminacidn de las aguas. 
Como cada litro de agua vertida sin depurar genera cier- 
ta cantidad de residues, un impuesto por tonelada de pa¬ 
pel produetda hace que el costo marginal de producir 
papel se incremente y que la curva de oferta de ese bien 
se despiace en sentido ascendente. 

Esta curva muestra el costo social marginal de pro¬ 
ducir papel, una vez considerada la contaminacidn, que 
es igual al costo privado mas el impuesto. La intersec- 
cidn de la curva del costo social con la curva de deman- 
da determina el nuevo punto de equilibrio (B), en el cual 
el costo social es igual a la valoracidn de los consumido- 
res, de modo que se da una situacidn eficiente. 

Asf, pues, vemos que el Estado puede internalizar la 
externalidad gravando los bienes que generan externa¬ 
lidad negativa. 


ExtemalidatlGS positivas: ei caso de los cstudios 
superiores 

En ciertos casos, el efecto externo puede ser beneficio- 
so. Elio ocurre cuando el subproducto de una actividad 
o servicto benefieia a terceros en vez de perjudicarlos. 
En esta situacidn, el mercado tampoco alcanzara un ni- 
vel de produccidn econdmicamente eficiente; de hecho, 
este serti demasiado reducido. 

Pensemos en el caso de un pais donde la educacidn 
superior ha crecido de forma notable en los liltimos 
anos, aunque no cuenta aiin con un niimero suficienle 
de graduados universttarios. El Estado esta pensando en 
subsidiar los estudios superiores porcreerque e'stos ge¬ 
neran extcrnalidades positivas. 

[ Un mercado con una externalidad positiva 
I asociada a ia produccidn □ al consumo de un bien 
I sera ineficiente. En el equilibrio del mercado, el 
I beneficio marginal de todas las partes es mayor 
I que el costo marginal de todas las partes. 

Cuando un estudiante decide asistir a la universidad, 
liene en cuenta los costos privados (matn'cula, residencia 
y el costo de oportunidad, esto es, lo que podn'a ganar 
si empezara a trabajar en vez de continuar estudiando) 
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y ios beneficios privados (un trabajo mas interesante y 
mejor remunerado en el future y la posibilidad de seguir 
aprendiendo). Sin embargo, al mejorar su educacidn, 
tambien beneficia a otros miembros de la sociedad de 
multiples maneras. Las personas mas educadas suelen 
ser ciudadanos con los que resulta mas grato convivir. 
Ademas, los graduados universitarios estaran mas capa- 
citados para introducir innovaciones que ejerzan efectos 
beneficiosos en su entorno. AsE, pues, el mercado de la 
educacion superior genera una cxternnlidad positiva, 

Para comprobar que sin intervencion publica el mer¬ 
cado de graduados universitarios no producira una can- 
tidad de estos econdniicamente eficiente, recurrimos a 
la Figura 10.4. Sin una politica que corrija la e.xternali- 
dad, dicho mercado alcanza el equilibrio donde la curva 
del costo privado marginal (curva de oferta, O) corta la 
curva de valoracidn privada marginal (curva de deman- 
da, D) en el punto C. 

La curva de demanda de educacion superior no re- 
fleja el valor que esta tiene para la sociedad. Dado que 
el valor social es superior al privado, la curva del va¬ 
lor social de la educacion se encuentra por encima de la 
de demanda. En consecuencia, como muestra la Figura 
10.4, la cantidad socialmente eficiente, resulta 

ser mayor que la determinada por el mercado privado, 
O 

'—mercado 

I Las externalidades positivus hacen que los 
I mercados produzcan una cantidad menor que la 
[: socialmente deseable. 


La intervencion de los poderes publicos puede co- 
rregir la falla del mercado causada por una externali- 
dad positiva. Para lograr internalizar la externcilUkul 
po.sitiva generada por la educacion, debe seguirse una 
estrategia contraria a la aplicada en el caso de las exter¬ 
nalidades negativas (que consistia en fijar un impues- 
to). Para inducir a los participantes en el mercado de 
la educacion a internalizar la e.xternalidad y acercar el 
mercado al dptimo social, los poderes publicos deben 
establecer subvenciones a traves de becas para universi- 
dades y escuelas tecnicas, 

i Una externalidad positiva se puede corregir 
I mediante un subsidio que sea igual a la dilerencia 
I entre el valor social y el valor privado. De este 
i mode, el mercado sera eficiente. 

10.3.2 SoiuDiones privadas a ias exl-ernalidades: 
el leorema de Coase 

Las ineficiencias provocadas por las externalidades no 
siempre requieren la intervencidn del Estado, ya que mu- 
chas veces este problema se resuelve con codigos mum- 
les y xanciones societies. Por ejemplo, la mayorfa de las 
personas no lira colillas al suelo simplemenie porque 
considera que socialmente estd mal. En otros casos, los 
efectos de ias externalidades se pueden paliar mediante 
la labor de las instituciones y asociaciones sin fines de 
iucro financiadas por donaciones privadas. Este tipo de 
instituciones es especialmente frecuente en el caso de la 
defensa del medio ambiente. 




En el punio C cl mercado de la educacion superior se encuentra en equilibrio. Sin emb-irgo, la educacion genera una externalidad 
positiva para otros mienibro,s de la sociedad. El punto C no es eficiente porque el valor social es superior al costo. El Gobiemo podria 
resolver esta externalidad subsidiando la educacion superior, lo cual desplazan'a la curva de demanda hacia arriba. El nuevo equilibrio 
en el punto E sen'a eficiente, puc,sto que el valor social de la educacion es igual al costo privado. 
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El fuerte crecimiemo experimentado por la mayon'a de 
las economias occidemalcs, especialmente por la esta- 
dounidense, durante los uUimos anos es considerado por 
algunos autores como un shock tecnoldgico. La accion 
conjunta de las nuevas tecnologi'as, el desarrollo de las 
telecomunicaciones, la eclosidn de Internet y el fenoineno 
de la globalizacidn ban creado las condiciones ideales para 
que aparezea un tipo de externalidad positiva denominada 
efucto-difusidn de la lecnologla (vdanse Capttulos 22 y 23). 
Un efecto-di fusion de la teenologia aparece cuanda una 


innovacidn en ese campo no solo beneficia a la empresa 
que la aplica sino tarabien a la sociedad en sii conjunto, o, 
mejor dicho, cuando tiene efectos globules. 

El progreso tecnoldgico es la clave para explicar el 
aumento del nivel de vida con el paso del tiempo. En los 
liltimos anos, los avances en las tecnologi'as de la infor- 
macidn y las telecomunicaciones, y su generalizacidn, ban 
facilitado la aparicidn de extemalidades positivas asocia- 
das con las innovaciones, esto es, ban potenciado el efecto- 
difusidn de la teenologia. 



El mercado y las externalidades 

A veces, es el propio mercado el que puede resolver el 
problema de las externalidades recurriendo a los inte- 
reses personales de las partes involucradas. Asi, con- 
sideremos el ejemplo de las externalidades positivas 
provocadas por una persona que cultiva manzanas y 
un apicultor que tiene sus colmenas al lado. Cada uno 
confiere una externalidad positiva al otro: las abejas, ai 
polinizar Ia,s flores de los arboles, ayudan al huerto a 
prodiicir manzanas, y a su vez, estos insectos utilizan 
el nectar que obtienen de las manzanas para producir 
miel. Sin embargo, cuando el agricultor decide cudntos 
arboles va a plantar, y el apicultor, cuantas colmenas va 
a utilizar, no tienen en cuenta la externalidad positiva. 
Puede ocurrir que el agricultor plante una cantidad in- 
suficiente de arboles y que el apicultor tenga un numero 
insuficiente de colmenas. 

Una forma de internaiizar las externalidades sen'a 
que el apicultor comprara el manzanar o que el agricul¬ 
tor comprara ias colmenas, pues asi amba.s actividades 
se llevan'an a cabo en la misma empresa, que podria ele- 
gir el numero dptimo de arboles y colmenas. La inter- 
nalizaciun de las externalidades es una de las razones 
por las que algunas empresas realizan diferentes tipos 
de negocios o actividades. 

El mercado tambien permite abordar los efectos ex- 
temos del caso del agricultor y el apicultor. Las partes 
interesadas pueden firmar un contrato en ei que se es- 
pecifique el numero de arboles, el numero de colmenas 
y el posible pago de una de las paries a la otra. Asi, 
pues, puede afirmarse que cuando existen dereclios de 
propiedad perfectamente definidos y los costos de las 
negociaciones son bajos, la celebracion de negociacio- 
nes voluiitarias entre las partes afectadas por las exter¬ 
nalidades puede generar un resultado eficiente. 


El denominado tcorema de Coase se ocupa de la 
eficacia del mercado para resolver el problema de las 
externalidades en algunas circunstanctas. En esencia, 
establece que si las partes privada.s pueden negociar sin 
ningtin costo sobre la asignacidn de los recursos, el mer¬ 
cado resolvera el problema de las externalidades y los 
asignara eficientemente. 

i Segiin el teorema de Coase, si las partes 
I privadas pueden negociar sin ningtin costo sobre 
I la asignacidn de los recursos, resuelven por si 
I mismas el problema de las externalidades. 

Para explicar el funcionamiento del teorema de Coa¬ 
se, supongainos que Jose tiene un canario al que le pro- 
fesa gran carino pero que todas las mananas molesta a 
su vecina Celia con su estridente canto. Ante la externa¬ 
lidad negativa que ocasiona el canario, las alternativas 
son que Jose la venda o que Celia se vea forzada a raa- 
drugar de forma no deseada. 

Para determinar el resultado socialmente eficiente, 
hay que comparar el beneficio que obtiene Jose por te- 
ner un canario y el costo que soporta Celia por sus es- 
tridentes cantos. De acuerdo con el teorema de Coase, 
el mercado alcanzard por si solo el resultado eficiente 
simpiemente si Celia le propone a Josd el pago de una 
determinada cantidad de dinero para que se desliaga del 
canario. Todo ello, suponiendo que Jose tiene el derecho 
legal a tener un canario cantor. Jose aceptard el trato si 
la cantidad de dinero que le ofrece Celia es mayor que el 
beneficio de conservar el canario. Asi, pues, negociando 
sobre el precio, Jose y Celia pueden llegar a un acuerdo 
y, consecuentemente, a un resultado eficiente. 

Cabe la posibilidad de que Celia no este dispuesta a 
ofrecer ninguna cantidad aceptable para Jose. En este 
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caso, Jose se quedara con el canario pero, dados los cos- 
tos y los beneficios, este resultado sera eficiente. 

La distribucion de los derechos de propiedud 
no es irrelevante 

Hasta ahora se ha supuesto que Jose puede conservar su 
canario, a menos que Celia le pague to suficiente conio 
para inducirlo a renunciar voiuntariamente a el. Supon- 
gamos ahora que Celia tuviera el derecho legal a la tran- 
quilidad y a que no la despierte el canto del canario. El 
teorema de Coase nos dice que la distribucion inicial de 
los derechos no incide en la capacidad del mercado para 
lograr un resultado eficiente. Suponaamos que Celia, 
basandose en una normativa municipal sobre animales 
ruidosos, puede obligar a Jose a deshacerse del canario. 
Ahora sera Josii el que puede proponerle a Celia el pago 
de una cierta cantidad de dinero para que le permita 
conservar su canario. Si la satisfaccion que le reporta el 
canario a Jose es superior al costo que tienen para Celia 
sus estridentes cantos, ambos llegaran a un acuerdo y 
Jose conservara el canario. 

Asf, pues, al margen de cdmo se distribuyan ini- 
ciaimente los derechos, Jose y Celia pueden lograr un 
resultado eficiente. Sin embargo, la distribucion de los 
derechos no es irrelevante. Que sea Jose quien tiene el 
derecho a tener un canario o, por el contrario. Celia, a 
dormir en su casa en paz y sin ruidos dependc de quien 
paga a quien en el acuerdo final. 

Segtin el teorema de Coase, las partes interesadas 
siempre pueden resolver el problema de las e.xternalida- 
des y aicanzar un resultado eficiente si deciden negociar, 
cualquiera sea la distribucion inicial de los derechos. 

La dificultad de las solucioncs privada.s 
a las extemalidadcs 

La vida real nos dice que el teorema de Coase no tie¬ 
ne mucha aplicacion practica, pues los agentes privados 
difi'cilmente pueden resolver por si solos los problemus 
derivados de las extemalidades. La negoeiacidn no 
siempre funciona, aunque sea posible llegar a un acuer¬ 
do mutuaraente beneficioso. 

En ocasiones, los problemas de extemalidades no 
pueden ser resueltos por las partes interesadas debido a 
los costos de trunsaccion. 

I Los costos de transaccion son los costos en los 
que incurren las partes en el proceso de llegar a 
un acuerdo y de velar por su cumplimiento. 


En el ejemplo de Jose y Celia, los costos de transac- 
cidn podn'an ser los gastos en abogados para redactar 
los contratos y velar por su cumplimiento. 

El logro de acuerdos es especialmente difi'cil cuando 
el numero de partes interesadas es elevado, pues en este 
caso es costoso coordinar a todas. Pensemos, por ejem¬ 
plo, en el caso de una fabrica de papel que contamina un 
no cuyas aguas son utilizadas por muchos agricultores. 
Segirn el teorema de Coase, si la contaminacion genera 
ineficiencias, la papelera y los agricultores podn'an lle¬ 
gar a un acuerdo en el que ambos salieran beneficiados. 
La realidad, sin embargo, nos dice que si son muchos 
los involucrados las cosas se complican. En el ejemplo 
mencionado, las reducciones de contaminacion benefi- 
cian'an a todos los agricultores que utilizan el agua del 
rfo. De esa forma, estos tendn'an un escaso incentivo 
para celebrar contratos individualmente con la fabrica, 
pues se benefician'an con los acuerdos a que esta llegara 
con otrns victimas. 

Como veremos en el apartado siguiente, este tipo de 
situaciones justifica la intervencidn del Estado para tra- 
tar de paliar los efectos de las extemalidades, 

10.3.3 InsfrumenlDs del Esfado para comOafir 
las exlernalidades 

Para lucliar contra la ineficiencia derivada de las exter- 
nalidades, los Estados suelen establecer controles di- 
rectos, esto es, regiilaciiines sociales, o bien recurrir a 
incentives econdmicos, esto es, nieclidax basadas en el 
mercado para tratar de inducir a las empresas a corregir 
las extemalidades. 

Regulaciones sociales: los controles directos 

Los Estados, para tratar de combatir las extemalidades, 
especialmente las relacionadas con la salud y la seguri- 
dad, recurren a los controles directos. En estos se im- 
parten detalladas instrucciones sobre la teciiologi'a que 
se debe utilizar para controlar la contaminacion y se in- 
dica ddnde debe aplicarse. Este tipo de controles direc¬ 
tos practicamente no deja margen para aplicar me'todos 
nuevos ni para negociar con otras empresas. 

En la practica, es muy difi'cil que, cuando las auto- 
ridades tratan de combatir la contaminacion con este 
tipo de controles, se alcance la eficiencia econdmica. 
De hecho, las normas sobre la contaminacion suelen 
elaborarse sin comparar los costos marginales y los 
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Hemos visto que el mercado no suministra debidamente 
algunos bienes. Por ejemplo, no garantiza que el aire que 
respiramos estii limpio o que nuestro pais este defendido 
de forma adecuada. Por ello, se suele acudir al Estado para 
proleger ei medio ambienle o suministrar defensa nacional. 
Aunque los problemas que hemos analizado surgen en 
muclios mercados distintos, comparten un tema comiin: el 
mercado no asigna los recursos de forma eficiente porque los 
derechos de propiedad no estan perfectamente establecidos. 

Los derechos de propiedad deserapenan un papel 
fundamental en el proceso de asignacidn de recursos. Se 
ha demostrado (vease Teorema de Coase) que, incluso 
cuando apareceii efectos externos, se puede alcanzar una 
asignacidn eficiente, siempre y cuando el sistema inicial de 
derechos de propiedad este' perfectamente dcfinido y los 
costos de transaccidn (es decir, los co-stos de negociar y 
hacer efectivos los acuerdos de cooperacidn) no scan rele- 
vantes. Para que el sistema de dereclios de propiedad este 

V'■',1.i, 


bien definido, debe reunir tres propiedades; que todos los 
recursos, salvo los que estan disponibles en cantidades ili- 
mitadas, pertenezc.an a alguien, que pueda e.xcluirse a ter- 
ceros del uso del recurso y que sea posible su transferencia. 
Si se cuinpien estas condiciones, el conjunto de derechos de 
propiedad garantiza que los recursos se asignen de forma 
eficiente, independieiitemente de quie'n sea el titular de los 
derechos. 

Resulta, sin embargo, que el mundo real se caracteriza 
por presentar propiedade.s opuestas a las seualadas, de for¬ 
ma que para enfrentarse a las relaciones entre titulares y no 
titulares de los recursos, las sociedades tienen que acudir a 
un conjunto complejo de reglas. 

Los derechos de propiedad definen la capneidad de 
los individuos o de las emprestis para poseer, utilizar, 
comprar y vender los bienes de capital y otras propie¬ 
dades en las econonn'as de mercado. 





beneficios marginales, y sin esa comparacidn no es po¬ 
sible determinar el nive! eficiente de control de la con- 
taminacidn. 

Ademds, las urdencs de direccidii y control no sue- 
len permitir que se hagan distinciones entre las empre- 
sas, las regiones o las industrias. Asi, pues, ias normas 
suelen ser las mismas para las graiides empresas y para 
la.s pequenas, para las zonas ruralas o para las ciuda- 
des, para las industrias altamente contaminantes o para 
las poco contaminantes. Cuando se emplea este tipo de 
intervencidn, aun en el caso de que una industria fuese 
capaz de reducir la contaminacidn con un costo niuy 
bajo en relacidn con otra, las dos deben cumplir la mis- 
ma norma, de forma que la empresa con costo bajo no 
se vena incentivada a reducir la contaminacidn mas de 
lo que exige la norma. Debido a limitaciones como las 
comentadas, los expertos coinciden en que este tipo de 
controlcs directos teiidientes a reducir la contaminacidn 
resulta ser innecesuriamente costoso, 

I Cuando se recune a controles directos para 
j combatir la contaminacidn, la experiencia nos dice 
I que los resultados son innecesuriamente costosos. 

Las normas de responsabilidad 

Otra medida para tratar de internalizar las externalida- 
des se basa en el marco juridico de las leyes o normas 


de respousabilidud. Segiin este enfoqiie, el causante de 
las externalidades estan'a obligado por ley a pagar los 
danos ocasionados a otras personas. 

En algunos temas, esta forma de proceder estii bien 
establecida y aceptada. Asf, por ejemplo, si nuestro veci- 
no del piso de arriba deja la canilla de la banera abierta 
y el agua derramada estropea la pintura de nuestra casa, 
esta obligado a sufragar los desperfectos. Del mismo 
modo, si una persona es lesionada por un conductor en 
un momento de desctiido, presentara una deraanda por 
danos y perjuicios contra este. 

Aunque estos ejemplos nos puedan hacer pensar 
en la bondad de un sistema de responsabilidades, en la 
practica sus posibilidades -en el caso de las externalida- 
des- son bastante limitadas, pues norinalmente conlle- 
van elevados costos judiciales. Ademas, miichos danos 
no pueden llevarse a juicio, bien porque los derechos de 
propiedad son incompletos (piensese en los que afectan 
al aire puro) o porque el numero de empresas que con- 
tribuyen a genetar la externalidad es elevado. 

Medidas basadas en el mercado 

Oiro tipo de instrumentos para combatir la ineficiencia 
provocada por ias externalidades, y en particular la con¬ 
taminacidn, es el que recurre a incentivos economicos. 
En este sentido, hay dos ciases de soluciones erapleadas; 
los impuestos sobre las emisiones y los permisos trans- 
feribles de contaminacidn. 
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Los impuestos sobre las emisiones obligan a las 
erapresas a pagar un impuesto sobre la contaminacibn 
que producer), generalmcnte de caracter unitario, igual 
a !a cantidad de danos externos ocasionados. Con este 
tipo de impuestos se pretende internalizar la externa- 
lidad, forzando a la empresa contaminante a sufragar 
los costos sociales de sus actividades. El objetivo es 
que el beneficio marginal privado mas la tasa sobre la 
emision sea igual al costo marginal de la eliminaeion 
de la contaminacibn y, de esta forma, lograr que la em¬ 
presa reduzca la contaminacibn liasta el nivel eficiente 
(Figura 10.3). Lbgicamente, para alcanzar la eficiencia 
se requerina que la tasa sobre la contaminacibn se haya 
calculado correctamente. Los impuestos establecidos 
para conregir los efectos de externalidades negativas se 
llaman impuestos pigovianos, en honor del economista 
Arthur Pigou (1877-1959), que fue uno de los primeros 
en defender su uso. 

I Un impuesto pigoviano es el que se fija para 
I corregir los efectos de una extemalidad negativa. 

La Dtra solucibn basada en el mercado que no re- 
quiere que los poderes publicos establezcan impuestos 
es la utilizacibn de perniisos o licencias transferibles 
para contaminar. Cuando se recurre a este metodo, en 
vez de obligar a la empi-esa contaminante a pagar una 
determinada suma por unidad de contaminacibn y per- 
mitirle elegirel nivel de contaminacibn, las autoridades 
definen el nivel o umbral maximo de contaminacibn to¬ 
tal y determinan el numero adecuado de permisos. El 
precio de estos permisos para contaminar, que equivale 
a la tasa sobre la contami:iacibn, se fija en funcibn de 
la oferta y la demanda de permisos. Este modo de ac- 
tuar permite que las empresas contaminantes que pue- 
den reducir sus emisiones de forma mas barata lo hagan 
y vendan sus permisos a las que los necesitan, ya sea 
para nuevas plantas o porque no tienen mucho margen 
para reducir las emisiones y les resulta mas conveniente 
coraprar permisos que instalar equipos caros contra la 
contaminacibn. 

I Los permisos o licencias transferibles para 
I contaminar permiten alcanzar los objetivos 
I deseados con costos relativamente bajos. 

Los estudiosos del medio ambiente creen que la pro- 
liferacibn de permisos permite alcanzar los objetivos 


deseados de eliminaeion de la contaminacibn con costos 
mucho mas bajos que con controles directos concretados 
en brdenes de direccibn y control. Ademas, al propiciar 
que actUen las fuerzas del mercado, las empresas tie¬ 
nen incentives para innovar e introducir procedimien- 
tos mas eficientes para combatir la emision de residues 
contaminantes. 

10.4 Los dienes pDdlicos q los recursos 
comunes 

Los bienes publicos pueden considerarse un caso extre- 
mo de extemalidad positiva dado que benefician de una 
raanera indivisible a toda una comunidad, independien- 
temente de que los individuos deseen o no comprarlos. 

I Los bienes pubiicos son mercancias en las que 
I el costo de extender el servicio a una persona 
I adicional es cero y de cuyo disfrute no se puede 
I excluir a nadie. 

El mercado no puede proveer los bienes publicos, 
dadas sus caracten'sticas especiales, y tampoco deben'a 
hacerlo. Por lo tanto, ia provision de bienes publicos es 
una de las principales tareas del Estado. 

1Q.4.] Lo rivalidad q Is exclusion 

Los bienes que ofertan las empresas, los bienes priva- 
dos, tienen dos caracten'sticas que cabe destacar; riva¬ 
lidad y exclusion. Existe rivaiidad en ei consume de 
un bien o servicio cuando, si una persona lo consume, 
otra no podra consumirlo. Si, por ejemplo, una persona 
ocupa un asiento en un avion durante un vuelo, ningu- 
na otra persona podra sentarse alii en ese trayecto. Lo 
mismo puede decirse de cualquier bien o servicio que 
se compre en el mercado, como la comida, los autos, el 
alojamiento en un hotel, etc. 

I Los bienes privados son rivales y excluibles, 

I y son oferiados por las empresas privadas en el 
I mercado. 

La mayon'a de los bienes y servicios que se han con- 
siderado en este manual son bienes rivales. Cuando 
en un mercado se ofrecen bienes rivales a un precio, se 
esta permitiendo que los individuos cengan en cuenta 
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los costos de sus decisiones ligados a la utilizacidn de 
dichos bienes. Si estos se ofrecieran gratuitamente, la 
genie tendena a utilizarlos induso si el valor que les 
aportaraii fiiera menor que el valor de los recursos ne- 
cesarios para producirlos. Ademas, la oferta de un bien 
rival de forma gratuita posibilita que algunas personas 
que no valoren demasiado el bien acaparen toda la ofer¬ 
ta disponible, privando de este a otras personas que po- 
dn'an valorarlo mas. Por el contrario, cuando el mercado 
ofrece los bienes y fija un prccio que refleje su costo 
marginal, tiende a promover la eficiencia econdmica. Si 
tiene lugar rivalidad en el consumo de un bien, el mer- 
cado privado deberd proveerlo. 

Rivalidad en el consumo de un bien o servicio 
por parte de una persona implica que nadie mas 
puede consumir dicho bien o servicio. 

Se dice que existe exclusion en el consumo de un 
bien cuando se puede impedir que los que no pagan por 
ese bien to consuman. Asf, por ejemplo, cuando usted va 
a una tienda de ropa no le permiten que se lleve un traje 
a no ser que lo pague. Lo mismo ocurre cuando va a un 
restaurante y, despues de cenar, le acercan la factura. 
Si las empresas no fuesen capaces de evitar que los que 
no pagan por un bien o servicio lo consuman, ninguna 
estan'a dispuesta a ofertarlo y, por lo tanto, el mercado 
no sen'a capaz de pro veer ese bien. Sin la posibilidad de 
exclusion, ningiin consumidor pagan'a por el bien, pues 
este podria consumirse de todos modos. 

Exclusion es la capacidad de excluir del consumo 
de un bien a los que no pagan por este. 




Las dos caracterfsticas analizadas de los bienes 
privados, rivalidad y exclusion, al relacionarlas con el 
mercado -la rivalidad sugiere que el mercado deben'a 
proveer el bien en cuestidn, y la exclusion, que el merca¬ 
do lo proveera—. permiten distingidr los bienes privados 
de los bienes pitblicos. 

Asi, pues, los bienes pilblicos benefician de una 
manera indivisible a toda una comunidad. independien- 
temente de que los individuos deseen o no comprarlos, 
Ateiidiendo a sus caracteristicas, los bienes piibticos son 
no rivales y no excluibles, pues no es posible impedir 
que una persona utilice un bien publico, como la defensa 
nacional, y su uso por parte de una persona no reduce su 
uso por parte de otra (vease Nota complementaria 10.3). 

Un ejemplo de bien publico es un faro de mar. Los 
servicios que este proporciona tienen la caracten'stica de 
ser no rivales en el consumo*'. Que un barco se guie 
gracias a la luz de un faro no impide que otros aprove- 
chen el mismo servicio. Ademas, es imposible excluir 
a un barco porque el faro es visible por todos. Por otro 
lado, si un barco adicional se beneficia por los servicios 
del faro, ello no implica ningiin aumento en los costos 
de provision, ya que estos son independientes del nume- 
ro de barcos. Dado que los servicios que proporcionan 
los faros no son ni e.xcluibles ni rivales. cada barco pue¬ 
de aprovecharlos sin pagar por ello. En consecuencia, la 
iniciativa privada normalmente no proporciona los fa¬ 
ros que precisa la navegacion, por lo cual la mayon'a de 
ellos son de gestion piiblica. 

4 En alguiios casos, sin embargo, las faros se parccen a bienes priva¬ 
dos. En Inglatcrra. en el siglo XIX, nlgunos faros eran de propiedad 
privada. El dueno del faro local cobraba al propietario del pueno 
ccrcano. Si este no pagnba. cl propietario del laro apagabn la luz y 
las barcos evilaban el pueno. 



Los distintos tipos de bienes pueden agruparse segdn scan -■ Bienes publieos: no son ni excluibles ni rivales. Por 
excluibles (un bien cs excluible cuando es posible impedir ejemplo, la defensa nacional. Este bien no es e.xcluible, 

que lo utilice una persona) y/o rivales (un bien es rival porque si im pafs tiene un sistema de defensa nacional, no 

cuando su uso por parte de una persona reduce su uso se puede impedir a un ciudadano que disfrute de su bene- 

por parte de otra). Sobre la base de estas dos caracterfsti- ficio, y es no rival porque el hecho de que una persona lo 

cas, los bienes se pueden clasificar en tres categon'as: disfrute no reduce e! beneficio de ninguna otra. 

1. Bienes privados; son bienes excluibles y rivales. Por 3. Los recursos coniunes: son rivales pero no excluibles. 
ejemplo, una pizza es excluible porque es posible impedir Por ejemplo, los peces del oce'ano son bienes rivales, pues 

que la consuma una persona, y tambie'n rival, porque si cuando una persona capture uno, hay menos para los 

una persona consume una pizza no la puede consumir demas. Sin embargo, no son excluibles, pues es casi impo- 

ninguna otra. sibie cobrar a los Pescadores por los peces capturados. 
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I Un bien publico es aquel de cuyo disfrute no puede 
I excluirse a la poblacidn, independientemente de 
I quien pague. y su consume por parte de un individuo 
I no reduce la cantidad disponible para otro. 

Si bien no abuiidan los ejemplos de bienes que pue- 
den ser caracterizados como bienes publicos puros, se 
cuenta con una gran variedad que reiine algunas de las 
caracten'sticas a las que nos estamos refiriendo. Asi, por 
ejemplo, la educacion es en cierto sentido un bien no 
rival. Que un alumno se benet'icie de la transmisidn de 
coiitenidos que tiene lugar en un aula no impide que otro 
u otros tambien lo hagan. Hay. sin embargo, un Umite 
ciaro a la no rivalidad; cuando la capacidad del aula lle- 
ga a cubrirse totalmente, la congestion de alumnos hace 
que unos rivalicen con otros para disfrutar de la clase. 

Tambien los servicios de salud publica presentan un 
caracter ambiguo. Si bien no son bienes publicos puros, 
hay casos, como las campanas de vacunacion, en los que 
los beneficios no son rivales y, ademas, praciicamente 
todos los individuos consumen el mismo bien; reduc- 
cion en la incidencia de una determinada enfermedad, 
Ademas, no solo se benefician los individuos vacunados, 
sino tambien los no vacunados, al disminuirel riesgo de 
contraer la enfermedad. Por otra parte, tampoco es facil 
excluir a una persona de la obteneion de esle beneficio; 
sin embargo, no puede generaiizarse el argumento de 
que todos los servicios sanitarios se caractericen por ser 
bienes publicos puros. 

Para enfatizar el caracter no e.xcluible de los bienes 
publicos, piensese, por ejemplo, en un parque al que con- 
curren muchas personas para pasear o tomiu" sol. Si bien 
niantenerlo limpio y viaiiado requiere lecursos que alguien 
debera aportar. disfrutar de un paseo por el parque es, en 
esencia, un bien no excluible. Si una einpresa privada pre- 
tendiera cobrar entrada con el compromiso de cuidarlo, no 
podrfa hacerlo, pues se argumentan'a que los parques son 
patrimonio comun de todos los ciudadanos y no se puede 
imped! r la entrada a aquellos que no quieren pagarla. En 
consecuencia, una empresa privada tendria dificultades 
para sobrevivir manieniendo la limpieza del parque. 

10.4.2 Bienes publicos, las fallas del mercado 
ij el consumidor parasilo 

En los bienes publicos la falla del mercado suele mani- 
festarse en que se ofrece una cantidad insuficiente de es- 
tos. Tal como se ha senalado, el origen de esta situacidn 


puede radicar en que muchos bienes publicos no son 
excluibles en absolute (por ejemplo, la defensal o lo son 
pero a un costo muy alto. Una segunda razon para que el 
mercado fracase con los bienes publicos se debe a que, 
en este tipo de bienes, el costo de una unidad adicional 
vendida a un consumidor cualquiera, cuando el nivel de 
produccidn esta dado, es cero. Por otra parte, una uni¬ 
dad adicional consumida por un individuo no reduce la 
cantidad disponible para el consumo de otro. 

En consecuencia, cuando un consumidor se da cuen¬ 
ta de que el costo marginal de su propio consumo es 
nulo, puede ofrecer un precio muy bajo al prodtictor por 
el derecho a consumir ei bien, lo que explica que la ma- 
yon'a de los bienes publicos no sean suministrados por 
los mercados privados, ya que estos tienen dificultades 
para garantizar que se produzca la cantidad correcta. 
Esta dificultad se debe a que existen individuos, cono- 
cidos en la literatura econdmica como parasites, que 
consumen el bien publico sin pagarlo. 

Para analizar las consecuencias de los consumidore.s 
parasitos, volvemos al caso de la empresa privada que pre- 
tende sobrevivir culdando un parque publico y cobrando 
por ello. Cabn'a pensar en pedirle a la gente que contribu- 
yera en funcion del uso y de la importancia que le otorga 
a utilizar un parque limpio. En extremo, cada individuo 
se vena incentivado a quitarle importancia y a no pagar 
nada, esto es, actuan'a como un consumidor parasito. 

I Un consumidor parasito es aquella persona que 
I recibe el beneficio de un bien pero evita pagarlo. 

Pensemos, por ejemplo, que se crea un mercado de 
servicios de seguridad ofrecidos por la poliefa. Aunque 
cada individuo pensara que necesita seguridad policial, 
no se veria incentivado a comprar la parte que le co- 
rresponde. Dado que su seguridad sen'a la misma que la 
de los demas conciudadanos, preferin'a esperar a que la 
compraran sus vecinos en lugar de contribuir a pagarla. 
Asi, cada individuo se sentin'a tentado de aprovechar las 
compras de los demds. Logicamente, si todo el mundo 
esperara a que la seguridad policial la comprase otro, 
este servicio no serCa prestado. 

I Cuando no se puede excluir a nadie del consumo 
^ de un bien, las personas tienen un incentivo para 
j actuar como consumidorcs purasitus, es decir, 
i disfrutan del bien dejando que otros paguen por el. 
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Los bienes piiblicDS globales se pueden identificar con nar el calentamiento del planeta. La mayoria de los pai'ses 

aqucllas iniciativas que generan extemalidades cuyos efec- desarrollados, asi como algunos anteriormente socialistas, 

tos se difuiiden indivisiblemente por toda la Tierra. Los se comprometieron, en el Convenio de Kyoto de 1997, a 

ejemplos mas caraclen'sticos son las acetones que sc llevan reducir para el ano 2010 un 5% sus eraisiones totales de 

a cabo para frenar el calentamiento del planeta o para evitar gases invemadero en relacidn con los niveles de 1990. A 

la reduccidn de la capa de ozono, o las investigaciones para cada pat's se le asignd un objetivo especi'fico. El Convenio 

descubrir nuevos productos, como, por ejemplo, una vacuna de Kyoto contiene una disposicion que perniitc a lo.s paises 

contra la malaria. comprar a otros permisos transferibles de contarainacidn. 

Probablemente las fallas del mercado mils difi'ciles de No obstante, el alcance de este acuerdo se ve liraitado 

afrontar scan las relacionadas con los bienes ptlblicos glo- por el iiecho de que no es global. La exclu.sidn de los pafses 

bales. Estos plantean graves problemas dado que ni existe en vias de desarrollo intensivos en energfa, como China, 

uno verdadero ni se cuenta con mecanismos politicos para hace que los costos de alcanzar el objetivo global de emi- 

iisignarlos eficientemente. Ante este tipo de bienes, los stones se disparen para los que si pretenden cumplir con sus 

tiiercados siempre fracasan porque los individuos no tienen obligaciones. Este hecho acentua la tentacidn que sienten 

los incentives necesarios para producirlos y, por su par- algunos paises de comportarse como parasites, 

te, los gobiernos nacionales no pueden percibir todos los Argentina ratified el protocolo de Kyoto en Julio de 

beneficios de las inversiones que serian necesarias. Poresta 2001, a traves de la ley 25.438. Por tal motive, comparte las 

razdn, ni la iniciativa privada ni los gobiernos nacionales siguientes obligaciones con el resto de los paises; 

tienen los incentives necesarios para encontrar una solucidn - Adoptar e implementar politicas y medidas para mitigar 

eficiente a los problemas que plantean los bienes publicos el cambio climatico. 

globales. Ademas, uno de los problemas mas graves que - Realizar un inventario. 

presentan los bienes publicos globales es que los paises se Ademas, el protocolo de Kyoto crea un vehiculo por el 

ven tentados a comportarse como parasites, pues piensan cual pueden fluir capitales dosde paises industrializados 

que su influencia individual en el total es pequena, y, por lo hacia otros en vias de desarrollo, generandose oportuiiida- 

tanto, prefieren que otros corran con los gustos. des para la Argentina tanto en el sector forestal como en 

Algunos pafses intentan abordar estos problemas otros sectores de la economfa, principalmente por la via de 

mediante tratados internacionales, cuyo objetivo ultimo es proyectos de sustitucidn de combustibles fdsiles (energia 

pasar de un resultado inefioiente, en el que no bay coope- eoUca o solar, biocombustibles), mejora de procesos tecno- 

racidn, a una solucidn eficiente basada en esta. En este logicos, proyectos sobre sumideros (plantaciones forestales) 

sentido, sirven de ejemplo las iniciativas para tratar de fre- o combinados (biomasa). 

Eraisianes de COj per ceplla por consunia q quemo de camliiisMliles fdsiles 
[ionelpdas meiricas. acunnilada cada cinco anas] 

Venezuela 
Uruguay 
Peru 
Paraguay 
Mexico 
Jamaica 
Cosia Pica 
Colombia 
Chile 
Islas Caiman 
Brasil 
Bolivia 
Argentina 
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Toneladas metricas, vaiores acumulados cada cinco anos 


Puente CEPAL, Estudios Esladfsticos y Prospcctivos, 2007. 
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ID.4.3 Los recursDs comunes 

Un recurso coinun es aquel cuyos servicios son utili- 
zados tanto en la produccion como en el consumo y no 
pertenece a ningun individuo en particular, 

Son ejemplos los bancos de pesca en aguas interna- 
cionales, los pastos comunes, las vi'as publicas o el aire 
y el agua limpios. En lodos estos casos, los servicios son 
utilizados por grupos de individuos sin ser propiedad de 
ninguno de eilos. El acceso sin restricciones a este lipo 
de bienes suele conducir a un uso demasiado intensivo 
de estos. En este caso, se puede habiar de congestion en 
el uso del recurso. 

^ Los recursos comunes son bienes que son rivales 
I pero no e.xcluibles, esto es, no pertenecen a 
i ningun individuo en particular. 

La denominada tragedia de lo.s bienes comunes se 
produce, esencialmente, por una externalidad negati- 
va. Por ejeniplo, cuando un rebano perteneciente a una 
familia pasta en las tierras comunales de un petjueno 
pueblo de montana, reduce la calidad de ios pastos para 
los animales de otras famllias. Como ninguna de ellas 
tiene en cuenta esta externalidad negative cuando deci¬ 
de el niimero de ovejas que va a tener, el resultado es un 
excesivo niimero de dstas y una perdida de la calidad de 
la tierra. 

[| La denominada tragedia de los bienes 

comunales nos dice que los recursos comunes 
|i se utilizan mas de io deseable desde el punto de 
I vista de la sociedad en su conjunto. 

Esta situacidn puede llevar tambien a otros tipos de 
inet’iciencia, puesto que se debilitan los incentives de las 
personas que toman decisiones para invertir en mejoras 
tendientes a incrementar la productividad del recurso. 
En la medida en que un individuo concrete no pueda 
impedir (excluir) que otros utilicen el recurso, los bene- 
ficios de la inversion o de la restriccidn voluntaria de la 
explotacidn se dit'undiran a todos los demas individuos, 
en vez de revertir solamente en el mismo. 

Aun si se diera el caso de que la proporcion de bene- 
ficios que recae sobre un individuo excediera su costo, 
la inversion no se llevan'a a cabo si cada sujeto creyera 
que podn'a beneficiarse con la inversion que realizaran 
los otros. Debido a la no exclusividad, la inversion que 


hacen los demas es un sustituto de la que hace un in¬ 
dividuo en particular y, si todos se dan cuenta de esto, 
no se realizard ninguna inversion. En algunos casos, el 
Estado puede resolver el problema de los bienes comu¬ 
nes reduciendo su uso por medio de la regulacion o con 
impuestos. 

10.5 La informacion imperfecra 

El tercer tipo de falla del mercado, junto con la compe- 
tencia imperfecta y las externalidades, es la informa- 
cion imperfecta. La teon'a de la mano invisible supone 
que los compradores y los vendedores tienen total in- 
formacion sobre los bienes y servicios que compran y 
veiiden; en otras palabras, que las empresas conocen 
perfectamente todos los aspectos tecnicos necesarios 
para producir en su industria y que los consumidores co¬ 
nocen la calidad y los precios de ios bienes que adquie- 
ren. Por ejemplo, se supone que los consumidores saben 
que automdviles son ’‘cacharros" o cual es la seguridad 
y eficacia de los farmacos que consumen. 

La realidad es muy distinta de este mundo ideali- 
zado, y Io relevante es saber en qud medida son perju- 
diciales las desviaciones con respecto a la informacidn 
perfecta. En algunos casos, la pdrdida de eficiencia es 
escasa. (Por ejemplo, apenas resultaremos perjudicados 
si compramos una pizza con una masa distinta de la de 
otra). En otros casos, la perdida puede ser grave. 

I En ocasiones, los mercados suministran muy escasa 
i informacion a los consumidores o a los productores 

II para tomar decisiones bien documentadas. 

La informacion asimetrica 

Para analizar las implicancias de la existencia de infor- 
macidn imperfecta, empecemos porconsiderar que ocu- 
rre cuando algunos tienen mas informacion que otros, 
es decir, cuando hay informacion asimetrica. 

I Existe informacion asimetrica cuando la 
E informacion sobre la calidad y caracteri'sticas 
f dc los biene.s y servicios intercambiados o sobre 
las acetones o caracteri'sticas de los agentes 
F que influyen en aquellas no esta distribuida de 
I forma simetrica entre los consumidores y los 
I productores. 
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La informucion asimetrica es earacteristica de inu- 
chas situaciones de la vida real. A menudo el vendedor 
de an producto conoce su calidad mejor que el compra¬ 
dor. Normalmente los trabajadores conocen sus propias 
calificaciones y capacidades mejor que los empresarios; 
los directivos conocen mejor los costos de la empresa, 
la posicion competitiva y las oportunidades de inver¬ 
sion que los propietarios o accionistas, y los medicos 
suelen tener mas informacion sobre las enfermedades 
que los paclentes. 

La informacion asimetrica explica muchos mecanis- 
mos instilucionales de nuestra sociedad. Es iina de las 
razones por las que las compafii'as automotrices garan- 
tizan las piezas y el servicio en los automoviles nuevos, 
las empresas y los trabajadores firman contratos que 
contienen incentivos y retribuciones y los accionistas 
de las sociedades anonimas necesitan controlar la con- 
ducta de los directives. 

Cuando la informacion sobre la calidad y caracte- 
rfsticas de los bienes y servicios intercambiados o sobre 
las acciones o caracteristicas de los agentes que influyen 
en aquellas no esta distribuida de forma sime'trica entre 
todos los consumidores y los productores, se daran si- 
tuacioncs de riesgo moral o de seleccidn adversa. 

lO.S.l El fiesoo moral 

Para explicar el concepto de riesgo moral, analicemos 
el funcionamiento de un seguro. Aunque los seguros 
constituyen indudablemente un litil instrumento para 
repartir los riesgos entre la poblacidn, lo cierto es que 
no podemos asegurar todos los riesgos de la vida y, 
a veces, ei precio del seguro hace que sea muy poco 
atractivo comprarlo. Los mercados de seguros son in- 
completos debido a que solo pueden prosperar en con- 
diciones limitadas. 

Cuando hay muchos riesgos, todos ellos mas o me- 
nos independientes, y cuando se pueden calibrar debi- 
damente las probabilidades y no estan contaminadas 
por una ganancia individual, los mercados privados de 
seguros pueden funcionar eficientemente. 

Ahora bien, para que los mercados de seguros fun- 
cionen en forma eficiente se requiere, en primer lugar, 
un gran numero de sucesos. Solo asf sera posible para 
las compani'as aunar diferentes sucesos y repartir los 
riesgos de tal manera que lo que es un gran riesgo para 
una persona se convierta en un pequeno riesgo para mu- 
chas. Por otra parte, los sucesos tienen que ser relati- 


vamente independientes. Ninguna compania de seguros 
que sea prudente vendera todas sus pdiizas de incendio 
en el mismo edificio o unicamente seguros contra te- 
rremolos en una determinada ciudad, sino que tratard 
de repartir su cobertura entre riesgos diferentes e inde¬ 
pendientes. Tambien debe existir suficiente experiencia 
sobre ese tipo de sucesos para que las compani'as de se¬ 
guros puedan hacer una estimacidn fiable de las perdi- 
das. Por ultimo, el seguro debe estar relativamentc libre 
de riesgo moral. 

: Existe riesgo o azar moral cuando el seguro 

I reduce los incentives para que las personas 
[: eviten o prevengan el suceso arriesgado; por lo 

I tanto, aumenta la probabilidad de experimentar 
I perdidas. 

Existe riesgo moral cuando la persona asegurada 
puede influiren la probabilidad o la raagnitud del suce¬ 
so que desencadena la indemnizacidn. Por ejemplo. una 
persona que adquirid un seguro medico con cobertura 
completa y no puede ser controlada adecuadamente por 
su compania, porque esta tiene informacion limitada, 
puede cambiar su conducta una vez contratado el seguro 
y visitar al me'dico mas a menudo de lo que lo han'a si su 
cobertura fuera limitada. 

En muchas situaciones, el riesgo moral carece de im- 
portancia. Pocas personas tentaran a la suerte simple- 
menle porque la pdliza de seguro de vida sea generosa, 
debido en parte a que la vida es preciosa y, ademas, a 
que nadie se puede llevar el dinero a la tumba. En otras 
dreas, el riesgo moral es grande, Algunos estudios indi¬ 
can que la presencia de un seguro medico contra todo 
riesgo influye significativamente en la cantidad de ope- 
raciones de cirugta este'tica que se realizan y en el grade 
de utilizacidn de la asistencia durante un largo pen'odo, 
como, por ejemplo, las residencias de ancianos. Por esta 
razdn, la mayon'a de las pdiizas de seguros medicos e.x- 
cluyen estos servicios. 

lO.S.e La selecclan adversa 

A veces no existe un seguro privado y, si existe, tiene un 
prccio desfavorable debido a la seleccidn adversa. 

I Existe seleccidn adversa cuando las personas 
I que corren los niayores riesgos son las que mas 
I probablemente compren el seguro. 
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Para explicar este concepto, tomemos un caso en el 
que la poblaeidn esta dividida por iguai en dos grupos; 
las personas sanas y las que padecen enfermedades ter- 
minales. Las personas sanas gastan, en promedio, 2.500 
pesos en asistencia medica todos los anos; las personas 
que padecen enfermedades terminales tienen costos 
medios de 10.000 pesos. Si se incluyen los dos grupos, 
el costo medio sera de 6.250 pesos. 

Supongamos que el seguro medico fija un precio 
uniforme para lodos los asegurados, porque el Gobierno 
exige que no se discrimine a las personas aseguradas o 
a causa de la existencia de infonnacidn asimetrica, ya 
que los individuos saben cdmo se encuenti’an de salud, 
pero no asi la compania de seguros. 

En este caso, las familias con enfermos terminales 
compran'an encantadas la pdiiza de seguro: en cambio, 
las familias sanas, al ver ese precio, podrian decidir co¬ 
rner el riesgo de no asegurarse para no pagar las ele- 
vadas primas. Por lo tanto, la compania de seguros se 


quedaria solamente con las personas de elevados costos, 
por lo que acabaria subiendo el precio a 10.000 pesos 
para cubrirlos. 

Vemos en este caso que la fijacidn uniforme y vo- 
luntaria de los precios del seguro medico ha provocado 
una seleccidn adversa, elevando el precio, limitando la 
cobertura y dando lugar a un mercado incompleto. El 
mercado tambien tiene fallas en el caso de los seguros 
de automdvilcs, los seguros de invalidez y los seguros 
de asistencia de larga duracidn. 

r Cuando estdn presentes el riesgo moral 
[' y la seleccion adversa, es posible que los 
[ mercados transmitan sehales equivocadas, que 
I se distorsionen los incentives y que a veces no 

r 

i exista ni siquiera un mercado. En esos casos, los 
I gobiemos pueden decidir intervenir y recomendar 
\ o exigir la existencia de seguros. 




1. En la rclacidn untre proveedur (cl medico) y asegura- 
do (cl paclcnte) 

Esta asimetrfa hace referencia a la escasa informacidn que 
posee el paciente con rcspecto a la que posee el medico 
sobre el diagnostico, los tratamientos alternativos, resulta- 
dos esperables y costo.s entre distintos proveedores. 

En el caso de honorarios por prestaciones mddicas, el pro- 
veedor tendria incentives para manipular tal informacion 
a favor de la compru de otros servicios —los de curacidn o 
tratamiento-, que dan'a como resultado una ineficiencia 
economica, pues el paciente estan'a dispuesto a pagar por 
el diagnostico mas veraz y el tratamiento mas efectivo y 
menos costoso, pero no posee tal informacidn. La reali¬ 
dad es que, cualquiera sea la forma de remuneracidn del 
proveedor, este siempre tenderd a e.xplotar la diferencia 
de informacidn. 

En cualquier caso, este monopolio de la informacidn por 
parte del mddico no deben'a tampoco exagerarse; en pri¬ 
mer lugar, porque, en teorta, la existencia de una minorfa 
significativa de pacientes relativamente informada puede 
ser suficiente para disciplinar el mercado y, en segundo 
lugar, porque la relacidn entre medico y paciente sucle 
ser personal y no contractual, y depende del conocimien- 
to mutuo y la aceptacidn de derechos y responsabilidades 
reforzados por normas tradicionales. Asi, el cumpli- 
miento de las normas deontoldgieas que han prevalecido 
desde siempre cumple una funcidn supietoria que no hay 
que olvidar. 


2. Entre usegurado y aseguradora 

Es muy posible que los individuos con seguro me'dico 
tiendan a abusar de los servicios asistenciales mds de 
lo que seria socialmente deseable. Asi, el paciente ase- 
gurado que se enfrenta a un precio cero en el memento 
de hacer uso de tales servicios, demandara probable- 
mente mds atencion que la deseada en el caso de no 
estar asegurado, sobre todo cuando fingir o magntficar 
una eniermedad lieva aparejado el seguro adicional de 
Incapacidad temporal y el no trabajar. La causa de este 
abuse por parte del asegurado radica en que solo este 
posee informacidn adicional sobre la intensidad de sus 
molestias y sufrimientos, la cual resulta dificilmente 
verificable por el facuitativo. Bn efecto, existe un amplio 
rango de doiencias que no son faciles de comprobar por 
el medico y estan, sin embargo, cubiertas por el seguro. 
La mayorfa de los sislemas publicos de salud actuales 
combinan un seguro practicamente total con una falta de 
incentivos de los proveedores para actuar como agentes 
de la aseguradora en el control y deteccidn de los fraudes 
—las remuneraciones de los medicos estan poco relacio- 
nadas con el voluinen de gasto gestionado par estos-, 
por lo que este problema de riesgo moral se acentua con 
la intervencidn piiblica, que dificilmente podria solucio- 
narlo mejor que el libre mercado. Las solucioncs mas 
usuales que el libre mercado posee frente a este tipo de 
problemas suelen basarse en la contratacion de seguros 
parciales que bagun recaer parte del costo de la contin- 
gencia de enfermedud sobre el propio asegurado. 
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Las consecuencias de la infornincidn imperfecta qiiedan 
plasmadas en las companfas de seguros, ya que aunque 
e'stas intenlan obtener la mayor informacidn acerca de 
los riesgos quo pueden correr sus asegurados y evaluar la 
probabilidad de que sufran un siniestro, la informacidn 
obtenida nunca es completa. El asegurado no le dira a su 
companfa, por ejemplo, que es un conductor temerario o 
que padece una grave cnfermedad -si esta contratando un 
seguro de vida-, por lo que resulta practicamente imposible 
fijar de manera individualizada la cuantia de la pdliza. 

Las aseguradoras saben que existen dos categon'as de 
asegurados, los considerados de alto riesgo y los de bajo ries- 
go, pero no pueden detectar cual de ellos pertenece a cada 
grupo, lo que hace aurgirel problema de la seleccidn ad versa. 
A su vez, cualquier companfa desean'a captar (anto a los 
clientes de bajo riesgo como a los de alto riesgo —siempre que 
les cobrara una prima suficiente a estos ultimos-, pero en la 
mayorfa de los casos no hay forma de identificarlos. 

Aunque las aseguradoras intentan acotar riesgos median- 
te el trataraiento discriminado de distintos grupos. como en 
el caso de las primas cobradas a los conductores menores 
de 25 anos, en muchas ocasiones esto resulta imposible, por 
lo cual deben cobrar pdlizas de igual cuantia a todos los 
clientes que contniten un deterrainado tipo de seguro. 

Una compafli'a de seguros no tendrd ni beneficios ni 
perdidas cuando el pago medio de siniestros sea iguai ai 
cobro de las primas, es decir, cuando los resultados se 
encuentren sobre la linea OA (puntos donde se equilibran 
siniestros y pdlizas, en la figura adjunta). 

Si el resultado de la companfa queda por debajo de la 
Imea OA, en B, por ejemplo, se obtendrdn beneficios; por el 
conirario, si ae situa en C, el pago medio de siniestros sera 


mas elevado que el cobro de pdlizas y el resultado arrojara 
perdidas. 

Si la companfa se encuentra en el punto B, en el que se 
obtiene un beneficio, y decide subir las primas, los asegu¬ 
rados que se sienten relativamente libres de riesgo, es decir, 
los considerados de bajo riesgo, se veniii desincentivados 
a seguir contratando la pdliza y deciditan no suscribir el 
seguro; de esta forma el porcentaje de personas de alto 
riesgo se elevara con respecto al de las de bajo riesgo, 
produciendose relativamente mas pagos de siniestros que 
cobros de pdlizas, lo que llevara a la companfa a situarse en 
el punto C, fuera de la Ifnea de viabilidad. Estaremos aquf 
ante una situacidn de seleccidn adversa, ya que a medida 
que aumentan los precios se incrementan las pdrdidas. 


Lss cDinjianras de seguros q lo selection adversa 

Pago medio 
por siniestro 


/A 


C 

(Perdidas) 

/1 Seneficios 
"e 




o 


Pblizas 

La companfa de seguros no tendrd ni beneficios ni perdidas 
cuando el pago medio sea igual a[ cobro de las primas. En S 
obtendra beneficios y en C ptSrdidas. 



El niercado de autos usados 

Un mercado al que generalmente se recurre para ex- 
plicar las consecuencias de la informacidn imperfecta 
es el de los automdviles usados. El punto de partida es 
tratar de cotnprender por que un automdvil que se ha 
usado solo dos o tres meses se vende entre un 15% y un 
25% menos que uno nuevo, cuando logicamente no se 
ha deteriorado tan rapido. Aunque el placer de estrenar 
un coche tenga un valor para el consumidor, ia verdad 
es que luego de dos meses no se lo puede considerar 
realmente usado. 

Supongamos que compramos un auto nuevo por 
50,000 pesos, recorremos con el 1.000 kildraetros y 
decidimos que, en realidad, no lo queremos. El auto- 
movil no tiene ningun problema: funciona muy bien y 
satisface todas nuestras expectativas. Simplemente pen- 


samos que podriamos prescindir de el y que harfamos 
mejor en continuar utilizando la nioto, tal como vem'a- 
mos haciendo. Decidimos, pues, venderlo. i,Cuanto es 
de esperar que obtengamos por el? Es probable que no 
mas de 40.000 pesos, aunque sea practicamente nuevo 
-pues solo ha recorrido LOGO kildmetros- y tenga una 
garantfa transferible a otro dueno. 

^Por que disminuye tanto e! valor de un automdvil 
por ei mero hecho de que sea usado? Para responder a 
esta pregunta, pensemos en lo que nos preocuparfa a 
nosocros mismos como posibles compradores. Nos pre- 
guntarfamos por que esta en venta, si tiene algun pro¬ 
blema; quiza sea un “cascajo”. 

La respuesta es que los automdviles usados se ven- 
den por mucho menos que los nuevos porque existe in¬ 
formacidn asimetrica sobre su calidad: el vendedor sabe 
mucho mas sobre e! vehfculo que el posible comprador. 
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Si bien este puede contraiar a un mecanico para verifi- 
car que este en buenas condiciones, el vendedor es quien 
lo ha utilizado durante mas tiempo y lo conoce mejor. 
Por otra parte, el simple hecho de que el autoindvil este 
en venta indica que puede ser un “cascajo”. 

Tengase en cuenta que hay automdviles (incluso den- 
tro de la misma marca y modelo) que son peores que 
otros, y algunos resuitan ser un “clavo”. Pueden tener 
defectos ocultos que solo son conocidos por el dueho y, 
como este sabe que ha tenido mala suerte, despues de 
un cierto tiempo, desea desprenderse del coche. Ldgica- 
mente, los que estan mas deseosos de deshacerse del ve- 
ht'culo son aquellos que adquirieron los de peor calidad; 
por lo tanto, estaran dispuestos a venderlos a un precio 
menor. Por el eontrario, ante una baja del precio, aque¬ 
llos que han adquirido autos de mejor calidad decidiran 
que no vale la pena venderlos y se quedaran con ellos. 

La seleccion adversa y el mercado de autos usados 
Este proceso implica que cuando baja el precio empeora 
la calidad media de los coches que se siguen vendien- 
do en el mercado de segunda mano. En oiras palabras, 
cuando baja el precio se produce un et'eetu de seleccion 
adversa, en el sentido de que la combinacion de las per¬ 
sonas que deciden vender cambia negativamente a me- 
dida que baja el precio. 

n 

I Tiene lugar un efecto de seleccion adversa 
I cuando, al bajar el precio, empeora la calidad 
I media de los bienes vendidos. 

En terminos del modelo de oferta y demanda de 
autos de segunda mano, la consecuencia del efecto de 
seleccion adversa se concreta en la forma de la curva 
de demanda. Como muestra la Figura 10.5, la curva de 
demanda de autos usados puede tener tanto pendiente 
positiva como negativa. A lo largo de un tramo, con- 
forme baja el precio, la cantidad demandada aumenta 
(tramo AB). En este punto (B) el precio de mercado 
es demasiado bajo como para que se pongan en venta 
automdviles de buena calidad, por lo que los consumi- 
dores estan dispuestos a pagar un precio mayor con tal 
de obtener un automdvil de buena calidad (tramo BC). 
Aparece asi un segmento de la curva de demanda con 
pendiente positiva. 

Como hemos indicado, el comportamiento del mer¬ 
cado de coches de segunda mano se explica porque los 
vendedores tienen mas informacidn sobre el producto 


que los compradores, es decir, porque hay informacidn 
asimetrica. Una de las consecuencias es que en los mer- 
cados caracterizados por informacidn asimetrica suele 
haber muchos menos compradores y vendedores que si 
hubiera informacidn pertecta. En Econotnia se utiliza 
el termino estrecho para hacer referencia a los merca- 
dos en los que hay relativamente pocos compradores y 
vendedores. Precisamente, el de coches usados es un 
mercado estrecho, pues los consumidores, ante el riesgo 
de comprar un auto del cual ,su dueno se desprendid por¬ 
que le daba muchos probletnas, es decir. porque era un 
“clavo”, y no porque le guste cambiar frecuentemente de 
auto, simplemente deciden no comprar. 

I En los mercados caracterizados por informacidn 
I asimetrica suele haber menos compradores y 
I vendedores que en aquellos donde hay informacidn 
I perfecta. 

El ejemplo de los autos usados muestra que la in- 
forraacidn asimetrica puede provocar una falla en el 
mercado. En un mundo ideal en cl que los mercados 
funcionaran perfectumente, los consumidores podrfan 
elegir entre los automdviles de mala calidad y los de 
buena calidad. Algunos optarian por los de mala calidad 
porque cuestan menos, mientras que otros preferin'an 
pagar mas por los de buena calidad. Desgraciadamente, 
los consumidores no pueden averiguar con facilidad la 
calidad de los automdviles usados antes de comprarlos, 
por lo que su precio baja y los de buena calidad son ex- 
pulsados del mercado. 


Precio de 
los autos 
usados 



Cantidad de autos usados 


La curva do demanda de autos usados puede llcgar a tener pen¬ 
diente positiva, pue.s la demanda depende no solo del precio, 
sino tambieii de la calidad. 
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■ Una asignacion es un optimo de Pareto si no existe 
otra que permita mejorar la posicion de un individuo 
sin que los otros se vean perjudicados. El equilibrio 
competitive conseguido mediante el sistema de 
precios permite alcanzar un optimo de Pareto. Por 
consiguiente, la regia P = CM muestra una situacidn 
que no desea ser alterada ni por los consumidores ni 
por las empresas. 

• Para que el sistema de precios asegure la consecu- 
cion de un resultado eficiente, se requiere que se 
satisfagan ciertas condiciones, entre his que cube 
destacar: la ausencia de incertidumbre, mercados 
para todos los bienes, derechos de propiedad cla- 
ramente definidos, ausencia de poder de influencia 
sobre el mercado e inexistencia de efectos extemos. 

Cuando se ai'sla alguno de estos supuestos decimos 
que existen talias del mercado, esto es, que el 
equilibrio competitive genera una asignacion de los 
recursos no dptima. 

• Una asignacion ineficiente persistira por alguna de 
las razones siguientes; 

a) Porque ios agentes no tienen suficiente control 
sobre las mercancias como pai-a efectuar inter- 
cambios ventajosos o aedvidades de produccidn 
que generen beneficios. 

b) Porque no disponen de suBciente informaetdn 
para alcanzar tales oporcunidades. 

c) Porque las partes no pueden ponerse de acuerdo 
en como distribuirse las ganancias generadas por 
un intercambio mutuamente provechoso. 

1. Las falhis del mercado se reSeren a situaciones 
concretas en las que estan presentes todas o algu- 
nas de las causas de ineficiencia ya inencionadas. 
Dichas situaciones son consecuencias de: presencia 
de monopolio, interdependencia de los agentes eco- 
nomicos externa al mecanismo de mercado, bienes 
pubiicos y recursos de acceso comun. 

2. Existe una e.xternalidad cuando algunas de las 
variables que afectan la utilidad o el beneficio de 


quien toma las decisiones se encuentra bajo el con¬ 
trol de otro sujeto decisor. En un sistema de econo- 
mia de mercado, donde las relaciones se analizan 
a traves de los precios, no hay razdn para que los 
agentes que actuan en su propio interes incluyan en 
sus objetivos los efectos que sus acciones ocasionan 
sobre otros. 

Las extemalidades persisten por la insuficiencia o 
la inexistencia de mercados relevantes debido a la 
ausencia de derechos de e.xclusion bien definidos. 
En algunas situaciones de exlernaiidad puede darse 
una falla del mercado a la hora de acordar el reparto 
de las ganancias derivadas del paso a una asignacion 
mas eficiente. 

• Por bien publico se entiende aquel cuyo consume 
por parte de un individuo no reduce la cantidad dis- 
ponible para otro. En los bienes pubiicos la falla de 
mercado se produce por varias razones: 

• Porque no son excluibles en absolute o lo son a un 
costo muy alto. 

• Porque el costo de oportunidad de una unidad ven- 
dtda a un consumidor cualquiera, cuando el nivel 
de produccidn estti dado, es cero. Cuando un con¬ 
sumidor se da cuenta de que el costo marginal de 
su propio consumo es nulo, puede ofrecer un precio 
muy bajo al vendedor por el derecho a consumir su 
producto. 

• E.xiste informacidn asimetrica cuando la informa- 
cion sobre la calidad y caracteristicas de los bienes 
y sei-vicios intercambiados o sobre las acciones o 
caracteristicas de los agentes que influyen en aque- 
llas no esta distribuida de forma simetrica entre los 
consumidores y los productores. 

• Existe riesgo o azar moral cuando el seguro reduce 
los incentivos de las personas para evitar o prevenir 
el suceso arriesgado y, por lo tanto, altera la proba- 
bllidad de experimentar perdidas. 

• E,xiste seleccion adversa cuando las personas que 
corren los mayores riesgos son las que compran con 
mayor probabtlidad el seguro. 
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• Equilibrio parcial y equilibrio general o competitive. 

• Efectos externos y exiernalidades. 

• Optimo de Pareto. 


• Bienes pubiicos. 

• Derechos de propiedad. 


• Recursos de propiedad comun. 

• Fallas de mercado. 


• Derechos de exclusion. 

* Exclusion imperfecta. 


• Bienes no rivales. 

• Intransferibilidad. 


• Informacidn imperfecta. 

• Teorema de Coase. 


• Informacidn asimetrica. 

• Impuesto pigoviano. 


• Riesgo o azar moral. 

• Costos de informacidn. 


• Seleccidn adversa. 


ilRffiii 



1. iQue diferencia exisle entre el equilibrio parcial y el 
equilibrio general en Economi'a? 

2. Senale por que los precios constituyen el mecanismo 
fundamental para la asignacidn eficiente de recursos 
en los mercados competitivos. 

3. E,Cual es la relacion entre la eficiencia y la frontera 
de posibilidades de produccidn? 

4. Cite los principales tipos de fallas de mercado y pro- 
ponga un ejemplo de cada una. 

5. ^Pueden existir exiernalidades en la produccidn de 
un bien si el precio de mercado es igual al costo 
social? 


6. ^Cdmo se denomina y eual es la teon'a que promue- 
ve soluciones privadns para resolver el problema de 
las exiernalidades? 

7. Compare las diferencias entre los bienes pubiicos y 
los bienes comunes. 

8. Senale las formas que puede presentar la informa- 
cidn imperfecta y cite un ejemplo de cada una. 

9. i,En que caso de informacidn imperfecta estd reco- 
mendada la existencia de seguros para cvitar las fa¬ 
llas de mercado y por que? 

10. (,Por que la informacidn asimetrica provoca fallas de 
mercado? 
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1. En una situacion de equilibrio general competicivo, 
^pueden introducirse cambios que mejoren !a situa¬ 
cion de algunos de los que participan en el proeeso 
econdmico? 

2. Un cambio en la tecnologia disponible, como ocu- 
rre con la introduccidn de las nuevas tecnologias de 
informacidn y comunicaciones, i,que tipo de efectos 
puede generar en la economi'a? 

3. iCdmo se relacionan las campanas gratuitas de va- 
cunacidn contra la gripe u otras enfermedades con 
las externaiidades? 

4. El costo social de la contaminacidn causada por una 
fabrtca de cemento es igual a; a) El precio de merca- 
do. b) El costo social, c) La diferencia entre e! costo 
social y el costo privado. d) El precio de mercado 
mas el costo de la contaminacidn. 

5. iUn parque puede considerarse un bien publico? 

6. Supdnguse que una empresa papelera que vierte sus 
residues a un no es denunciada por el duefio de un 
camping situado aguas abajo. Si para evitar proble- 


mas la papelera decide hacerle una ol'erta y corn- 
prar el camping, los costos marginales sociales: a) 
Aumentaran. b) Se reduciran. cl No sufrirtin ningiin 
cambio. d) Dependeran de la estructura de costos de 
la nueva empresa que se ha comprado. 

7. La red de transporte terrestre nacional e.s una indus- 
tria competitiva cuya funcidn de costos toiales es la 
siguiente: 

CT = 5 Q2 +500 + 1.400 

Si bien dicha industria contamina el aire, a la red de 
transporte esto no le importa porque no debe pagar 
nada por dicha contaminacidn. Sabiendo que la va- 
loracidn marginal de los consumidores de la red de 
transporte viene dada por la siguiente funcidn: 

Valoracidn marginal de los consumidores (funcidn 
de demanda) = 150 - Q. 

a) ^En que cantidad y a que’ precio se debertan 
vender los pasajes para encontrarse en el punto 
de equilibrio? b) ^Esta incluido en el precio del 
pasaje el costo social? 


CflPITULO 11 


EL PflPEL DEL ESTflDO EN Lfl ECONOMIfl: 
Lfl DISTRIBUCION DEL INGRESD. 

LOS IMPUESTOS V LR REGDLRCION 


INTRODUCCION 

El grado de interveneion del Estado en la economia es un 
tema controvertido. En terminos generales, puede decir- 
se qiie aquellos que tienen una actitud mas prdxima a las 
ideas socialistas estan a favor de que el Estado interven- 
ga regulando los mercados, atenuando las diferencias de 
ingresos, asistiendo a las clases menos favorecidas o to- 
mando las medidas pertinentes para combatir las fallas 
del mercado. Los que tienen una inclinacidn ideoldgica 
mas cercana al liberalistno defienden la idea de que el 
Estado intervenga lo menos posible y que deje a los mer¬ 
cados actuar, pues la “mano invisible” de Adam Smith 
puede hacer milagros y mejorar el nivel de vida de todo 
el mundo. 

Aunque en el liltimo siglo los mercados han demos- 
trado ser un poderoso instrumento para hacer que las 
economi'as funcionen en los paises occideniales, la reali¬ 
dad es que a lo largo del siglo XX las funciones del sec¬ 
tor publico se han ampliado y diversificado, y el Estado 
ha dejado de ser un mero guardian del buen desarrollo 
de la actividad econdmica para convertirse en un agente 
econdmico que, entre otras cosas, trata de corregir las 
fallas del mercado. 

El analisis de la interveneion del Estado en la econo¬ 
mia nos dice que esta no ha presentado una trayectoria 
lineal, sino que ha dependido tanto de la naturaleza del 
ciclo econdmico (en epocas de crisis se tiende a acen- 
tuar la intervencidn del Estado) como del ciclo politico. 
De todas formas, el debate entre mayor intervencidn, 
con una mayor atencidn a los gastos de caracter social 
(por ejemplo, salud, educacidn, pensiones, etc.), o mayor 
dosis de liberalismo econdmico, con menos impuestos, 
permanece abierto. 


En este capftulo varaos a tratar de ofrecer los elemen- 
tos concepluales necesarios para que cada uno pueda 
encontrar “su” equilibrio entre una adecuada dosis de 
intervencidn del Estado y el juego libre del mercado. En 
este sentido analizaremos cuales deben ser los objetivos 
de la poh'tica econdmica en una economia de mercado y 
los instrumentos que se pueden utilizar para alcanzarlos. 

n.l Las funciones del Esrado; la lucha 
cnnlra las desigualdades q la pobreza 

Tal como hemos senalado en capi'tulos anteriores, las 
economfas de mercado tienen imperfecciones que ge¬ 
neral! males -como la contaminacidn excesiva, el de- 
sempleo y diferencias de ingresos y de riqueza- que se 
consideran eticamente rechazabies. Esto es, las econo¬ 
mfas, en la vida real, no se ajustan totalmente al mun¬ 
do idealizado de la mano invisible que funciona con 
armonfa. Por estas razones, el Estado asumc muchas 
tarea.s que tratan de paliar las fallas del mecanismo 
del mercado. La poliefa, el ejercito, la administracidn 
de justicia o la construccidn de autopisias son algunas 
de las actividades propias del Estado. Sectores como la 
salud o la educacidn suelen recibir una subvencidn del 
Estado, y tambien parece Idgico que este regule el fun- 
cionamiento de los sectores de seguros y el financiero. 
Asimismo, proyectos socialmente utiles, como la inves- 
tigacion cientffica o la lucha contra la desertizacidn, se 
suelen beneficiar del dinero publico. Por otro lado, el 
Estado establece impuestos que recaen sobre los indi- 
viduos y sobre las empresas, y asimismo redistribuye 
parte de los ingresos recaudados hacia los sectores mas 
iiecesitados. 
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I Dada la existencia de falias del mercado, el 
Estado interviene en la actividad econdmica 
procurando la eficiencia, la equidad, la 
estabilidad econdmica y el crecimiento. 

Las actividades del Estado se agrupan en tres gran- 
des funciones, que son: 

• Mejorar la eficiencia econdmica combatiendo las 
falias del mercado. 

• Estabilizar la economia y propiciar el crecimien¬ 
to econdmico mediante la politica macroecdmica. 

• Procurar la equidad mejorando la distribucidn 
del ingreso. 

El Estado contribuye a la asignacidn socialmente de- 
seable de los recursos. En este sentido, interviene tratan- 
do de ayudar a corregir las falias del mercado analizadas 
en capftulos anteriores (la quiebra de la competencia 
perfecta, las externalidades y los bienes publicos y la 
informacidn imperfecta). En este sentido, el Estado in¬ 
terviene tratando de limitar el poder de mercado de las 
empresas monopolistas u oligopolistas, luchando contra 
los efectos nocivos de las externalidades, especialtnente 
la contaminacidn, proveyendo bienes piiblicos y tratan¬ 
do de suministrar informacidn a los consumidores para 


que tomen decisiones bien documentadas y asi paliar los 
efectos de la informacidn imperfecta. 

En cuanto a la segunda de las funciones senaiadas, 
cabe destacar que el Estado procura evitar las depre- 
siones cfciicas mediante la correcta utilizacidn de la 
polftica monetaria y fiscal, y la regulacidn del sistema 
financiero. A1 tratar de estabilizar la economia suavi- 
zando las fluctuaciones ciclicas, se pretende evitar los 
drasticos aumentos en el nivel de desempleo que se ori- 
ginan en el fondo de las depresiones o los bruscos creci- 
mientos de los precios en los momentos algidos del ciclo 
econdmico (vease Capitulo 21). 

Junto a la estabilizacidn de la economia, los go- 
biernos ban tratado de tomar medidas que logren un 
crecimiento econdmico sostenido a largo plazo (vease 
Capitulo 22). 

Dado que la primera de las funciones que cumple 
el Estado, el fomcnto de la eficiencia econdmica y la 
lucha contra las falias del mercado, ha sido analizada 
en capitulos anteriores y que la segunda, estabilizar la 
economia y propiciar el crecimiento sostenido. apun- 
ta a objetivos de caracter macroecdmico que se analiza- 
ran en la segunda parte de este libro, este epigrafe estara 
eentrado en la tercera functdn: el estudio de la equidad 
y la mcjora de la distribucidn del ingreso, tcma que ya 
fue tratado en el Capitulo 9. 
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11.1.1 La mejora de la disfriducion del Ingreso 
g su medlcion 

Como vimos on el Capitulo 9, el funcionamiento de la 
eficiente mano invisible puede generar una distribucion 
del ingreso may desigual. Ademas, en algunos casos el 
ingreso resultante de la competencia no regiilada puede 
ser bastante arbitrario. 

En las economias occidentales, el margen de manio- 
bra del Estado para dedicar recursos a los sectores mas 
necesitados es considerable, y por ello la actividad de 
redistribiicioii del ingreso es una funcidn del Estado de 
imponancia significativa. 

Por lo general, el ingreso se redistribuye por medio 
de la poh'tica de impuestos y de gastos (veanse aparta- 
dos 9.S y 11.2), si bien la regulacidn tambien desempe- 
na en ocasiones un papel relevante. 

Todas las sociedades toman medidas para ayudar a 
sus ciudadanos con ingresos mas bajos, pero lo que dan 
a estos sectores debe proceder de otros grupos, y ese 
suele ser el principal modvo de oposicion a los impues¬ 
tos redistributivos. Otro motive de preocupacion es, por 
lo general, la influencia de la redistribucion del ingreso 
en la eficiencia y en las actitudes e incentives de los 
individuos. Estas cuestiones ban adquirido una impor- 
tancia relevante, dada la resistencia de los ciudadanos a 
los aumentos de los impuestos. 

A) La medicion de las diferencias de ingreso 

Para retlejar intuitivamente la desigualdad, se suele acu- 
dir al analisis grafico y, en particular, a la curva de Lorenz 
(llamada asi en honor al estadistico norteamericano que 
la elabord en 1905). Esta curva sirve para mostrai- la re- 
lacidn que existe entre los gmpos de la poblacion y sus 
respectivas participaciones en el ingreso nacional. 

La diagonal 00"que aparece en laFigura 11.1 repre- 
senta una distribucion iguaiitaria en la que cada porcenta- 
je de familitis recibe un porcentaje igual del ingreso. Esta 
b'nea se suele llamar de equidistribucion o de distribucion 
iguaiitaria. La curva de Lorenz indica la distribucion del 
ingreso en el ano respective. En particular, la curva de 
Lorenz de 2005 para la economia argentina muestra que, 
porejempio, el 20% de las familias de ingresos mas bajos 
recibieron el 3,5% del ingreso total. 

Cuanlo mas alejada este la curva de Lorenz de la 
diagonal, mayor sera la desigualdad en la distribucion 
del ingreso nacional. En otros terminos, cuanto mayor 



Porcentaje de familias 



Lit curva de Lorenz muestra la relacidn existente entre grupos 
de poblacidn y sus respectiva.'i participaciones en el ingre.so , 
nacional. Cuanto mas alejada e.stc dicha curvti de la ifnea 
de distribucion iguaiitaria, mayor sera la desigualdad en la j 
distribucion. 

Fitente: Centro de Estudios Distributivos Laborales y Sociales : 
(CEDLAS), Universidad Nacional de La Plata, ba.sado en la 'I 
EPH. 


es el area de desigualdad (zona comprendida entre la 
linea de equidistribucion y la curva de Lorenz), mas 
desigualmente se reparte el ingreso en un pals. 

La medida de la desigualdad en la distribucion del 
ingreso puede reflejarse mediante un numero, el iiidice 
de Giiii, que surge de dividir el area de desigualdad, es 
decir, el area punteada, por el area del triiingulo OO 'O". 
Un indice proximo a cero indica una distribucion muy 
iguaiitaria, mientras que si esta pro.ximo a uno, muestra 
una distribucion muy desigual o concentrada. 

B) Problemas de medicion de la desigualdad 

Si bien los datos sobre la distribucion del ingreso ayu- 
dan a hacerse una idea del grado de desigualdad que 
existe en una sociedad, dicha informacidn presenta al- 
gunas limitaciones. Tengase en cuenta que, aunque los 
datos se basan en el ingreso monetario anual de los bo- 
gares, lo que preocupa a los individuos no es tanto su 
ingreso como su capacidad de alcanzar un buen nivel 
de vida. En este sentido, ademas del ingreso monetario 
habria que considerar los bienes y servicios facilitados 
a los sectores de ingresos mas bajos por determinados 
programas publicos, tales como los planes de ayuda a 
la vivienda y a la educacidn o los servicios medicos. 
Las transferencias en especie pueden incidir de forma 
notable en el nivel de vida de los individuos mas pobres 
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Pais 

1986/1987 

Cuad 

Indices de Gi 

1989/1991 

rn EconomTa dpi 
ni en paises de 

1995/1996 

cada 1 

America Lalina 

1998/1999 

2001/2002 

2003/2004 

Argentina 

0,422 

0,465 

0,481 

0,491 

0,522 

0,506 

Brasil 


0.604 

0,592 

0,586 

0,588 

0,566 

Chile 

0,561 

o.ssr 


0,555 


0,546 

Mexico 


0,547 


0,539 

0,509 

0,499 

Venezuela 


0,425 

0.466 


0,464 


Uruguay 


0,424 

0,423 

0,440 



Bolivia 



0,579*- 


0,601 

0,505 

Peru 




0.554 

0,546 

0,520 

(^) Chile: corresponds a 1992. 

(**) Bolivia: corresponde a 1997. 

Fuetue: SEDLAC. Estadfstiais. mayo de 2007. 


y, sin embargo, no son tenidas en cuenta por las medi- 
ciones liabituales del grade de desigualdad. 

j Las transferencias cn especie son las que se 
I efeetdan en forma de bienes y servicios, no con 
I dinero en efectivo. 

Las transferencias en especie dificultan, ademas, 
la evaluacion de los cambios en la distribucidn del iii- 
greso debido a que la forma de repartir la ayuda entre 
transferencias en especie y en efectivo cambia con el 
paso del tiempo, conforme evolucionan las medidas de 
los gobiernos destinadas a asistir a los grupos de in- 
gresos mas bajos. Por lo tanto, los cambios en el tipo 
de ayuda que el Estado otorgue a los mas pobres puede 
alterar el grade de desigualdad observado en el nivel 
de ingreso. 

C) Los cambios en el nivel de ingreso 
y el ciclo vital: implicancias sobre la 
desigualdad del ingreso 

A lo largo de la vida de una persona, su nivel de ingresos 
van'a de forma predecible. Durante los primeros anos de 
su vida laboral y, especialmente, si combina los estudios 
con el trabajo, obtendra un ingreso bajo. Conforme la 
persona va adquiriendo experiencia, sus ingresos irdn 
aumentando; alcanzaran un maximo alrededor de los 
50 anos y disminuiran a partir de entonces, haciendo- 
lo bruscamenie cuando se jubile (que sueie ser a los 65 
anos, aproximadamente). Este patron mas o menos re¬ 
gular del ingreso a lo largo de la vida de los individuos 
se denomina ciclo vital. 


I El ciclo vital es el patron regular de la evolucidn 
I del ingreso a lo largo de la vida de una persona. 

Las variaciones que experimenta el ingreso durante 
el ciclo vital de un individuo se pueden reducir pidiendo 
prestainos o acudiendo al ahorro que se haya realizado en 
anos anteriores. Por ello, el nivel de vida que una persona 
tenga en un ano cualquiera dependera mas del ingreso 
que perciba a lo largo de toda su vida que del ingreso 
de ese ano en concrete. Asi, los j6vene.s suelen solid- 
tar prestamos para comprar una vivienda, y devolverios 
mas tarde, cuando aumentan sus ingresos. Del analisis 
del ciclo vital de los individuos se desprende que estos 
presentan una tasu de ahorro mas alta cuando tienen una 
edad intermedia. Este ahorro generalraente se orienta a 
cubrir la cafda del ingreso que se produce despues de la 
jubilacidn, asi como posibles imprevistos, y su objelivo 
es evitar una brusca reduccidn del nivel de vida. 

Cube desiacar que el patron del ciclo vital provoca 
desigualdad en la distribucidn del ingreso anual, pero 
no representa una verdadera desigualdad de los niveles 
de vida, Por lo tanto, para evaluar la desigualdad de los 
niveles de vida de una sociedad sen'a mas relevante con- 
siderar la distribucidn del ingreso a lo largo del ciclo 
vital que la distribucidn de los ingresos anuales. Lamen- 
tablemente, resulta diffcil contar con infonnacidn con- 
fiable sobre los ingresos obtenidos a lo largo del ciclo 
vital, por lo que los trabajos empiricos suelen realizarse 
con datos sobre ingresos anuales. En cualquier caso, no 
debe olvidarse que las fluctuaciones de los ingresos que 
obtienen los individuos a lo largo de su vida son muy 
inferiores a los altibajos de su ciclo vital, de forma que 
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los ingresos percibidos durante la vida estan distribui- 
dos entre la poblacibn de una manera mas igualitaria 
que Ids ingresos anuaies, 

D) La desigualdad del ingreso y las diferendas 
entre ingreso transitorio y permanente 

Las alteraciones que experimenta el ingreso a lo largo 
de la vida de los individuos no se deben linicamente a la 
variacidn predecible explicada por el ciclo vital, sino que 
tambien existen factores cilecitorios y transitorios. Asf, si 
bay una amenaza de atentado en zonas que representan 
un desdno tun'stico alternativo a la Argentina, ese ano 
aumentaran los ingresos del sector tun'stico argentino. 
Si, por el contrario, al ano siguiente se produce una huel- 
ga en el sector del transporte que afecta negativamente 
al turismo, los ingresos de los empre.sarios turisticos y de 
los trabajadores del sector se veran reducidos. 

Estas alteraciones del ingreso pueden controlarsc, 
por un lado, pidiendo pre'stamos en los anos en que, 
transitoriamente, este disminuye y, por el otro, ahorran- 
do una parte del ingreso ttdicional que se percibe cuan- 
do tienen lugar perturbaciones transitorias de caracter 
positivo. En la medida en que las personas ahorren o pi- 
dan prestainos para reducir las variaciones transitorias 
del ingreso, estos cambios o perturbaciones no afecta- 
ran el nivel de vida, sino que los individuos concretaran 
sus planes de compra de bienes y servicios en funcion 
de su ingreso medio o normal, esto es, de su ingreso 
permanente. 

I El ingreso permanente es el ingreso normal o 
i medio de una persona, descontando los factores o 
I perturbaciones transitorias. 

De cara al analisis de la desigualdad del ingreso, 
cabe senalar que la distribucion del ingreso permanen¬ 
te es mas relevante que la del ingreso anual. Ademas, 
dado que el ingreso permanente excluye las variaciones 
transitorias, su distribucion es mas igualitaria que la del 
ingreso anual. En cualquier caso, el ingreso permanente 
resulta mas difi'cil de medir. 

E) La desigualdad y la pobreza 

La pobreza es un estado en el que los individuos tienen 
un ingreso insuficiente. No obstante, no resulta facil 
trazar una linea divisoria entre las personas que son po- 
bres y las que no lo son. Asf, pues, como indicador de 


la distribucion del ingreso se suele recurrir a la tasa de 
pobreza. 

I La tasii de pobreza es el porcentaje de la 
f poblacion cuyo ingreso familiar es inferior a 
I un nivel absolute, denominado umbral o U'nea 
I de pobreza, tijado por los gobiernos para cada 
I tamano de familia. Se considera que un gnjpo 
I familiar se encuentra en la pobreza cuando su 
I ingreso estS por debajo de dicho nivel. 

Como la h'nea de pobreza es un nivel absolute, cuan¬ 
do la economia esta en una fase de crecimiento, la dis¬ 
tribucion del ingreso aumenta y es mayor el mimero de 
familias que superan este nivel. 

La pobreza es un mal economico que afecta a todos 
los grupos de la poblacion, aunque no con la misma in- 
tensidad, y esta relacionada con al menos tres factores 
explicativos; 

]) La composicion de la familia. Las familias cuyo 
miembro principal es una mujer adiilta sin ednyuge 
tienen una probabilidad notablemente mas elevada 
de vivir en la pobreza que aquellas formadas por 
una pareja. 

2) La edad. Los nines tienen mas probabilidades de 
pertenecer a familias pobres que la media; por el 
contrario, los ancianos tienen menos probabilidades 
de ser pobres que la media. 

3) La raza. En Estados Unidos, las minorfas hispana 
y negra se ven claramente mas afectadas por la 
pobreza que la media del pals. 

Debe senalarse, asimismo, que en determinadas 
regiones los niveles de ingreso son notablemente infe- 
riores a la media nacional. En nuestro pais, esto puede 
explicarse por factores vinculados a la estructura pro- 
ducliva de las distintas provincias. 

1I.1.B La lucha contra las diforencias de ingreso 
g el Esfado de dienesfar 

Todos los paises toman medidas para ayudar a los 
ciudadanos con ingresos mas bajos, ya que, desde un 
punto de vista etico, la sociedad considera inaceptable 
que existan diferencias tan marcadas con respecto a los 
ingresos. Los temas de discusidn relacionados con las 
politicas redistributivas son, fundamentalmente, de dos 
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Cuadra Economls Hplicada II 
PIB e inoresa disponlble de Ids liogares per eapira 


Oatos segundo trimestre 20Q6, Argentma=10Q 


•ir- j PIB —•— Jngreso disponlble per capita 



Nota: PiB a precios consiaiites de 1993 

Fuentc: Inslituto Argentino pani cl Desarrollo tie las Ecoiioinfas Regioiiales, 2006. 


tiposr 1) los recursos que se destinen a ios sectores mas 
desfavorecidos deben procederde otros grupos, y 2) las 
tnedidas redistributivas pueden incidir negativamente en 
la eficiencia econdmica y en los incentives para trabajar. 
En cualquier caso, en el contexto de un pais europeo el 
andlisis de eslos temas debe realizarse desde la optica 
del Estado de bienestar. 

£1 Estado de bienestar 

Aunque los ecoiiomistas clasicos sostenian que los inten- 
tos del Estado de intervenir para reducir la pobreza no eran 
iniciativas conveniences pues podian acabar reduciendo el 
ingreso nacional total, a fines del siglo XIX y, mas inten- 
samente, a partirde la Segunda Guerra Mundial, algunos 
dirigentes de Europa occidental tomaron una serie de me- 
didas que, de hecho, introdujeron un nuevo concepto, el 
Estado de bienestar, que alude a la responsabilidad del 
Estado por el bienestar de la poblacion. 

I La aparicidn del Estado de bienestar supone 
I que el Estado inodifica las fuerzas del mercado 
I para proteger a los individuos de determinadas 
I contingencias y garantizarles un nivel minimo 
I de vida. 

Asi, pues, en Europa, ei Estado de bienestar, al tratar 
de ofrecer a todos los ciudadanos unos servicios mini- 


mos en forma de prestaciones como educacidn, salud, 
salario minimo, pensiones, cobertura de desempleo, 
etc., puede decirse que intentaba erradicar la pobreza 
en el periodo de posgueiTa. En cualquier caso, el hecho 
es que el Estado de bienestar contribuyd a vertebrar la 
Europa arruinada por la Segunda Guerra Mundial en 
un consenso sin precedentes y logro una convivencia 
dificil de alcanzar. Mediante este proceso, el Estado se 
convirtid en una especie de arbitro de las distintas clases 
sociales y, paralelamente, despolitizd y desautorizd las 
posibilidades de revueltas sociales en aquellos lugares 
en donde las desiguaidades eran muy acusadas, De esta 
forma, ademas, se trataba de evitar ei posible contagio 
de las ideas coinunistas que regian en Europa del Este. 

Como resultado, el Estado de bienestar es un elemento 
clave de la cultura eiiropea desde hace medio siglo y ha 
caracterizado un modelo de crecimiento a largo plazo. 

El debate sobre e! Estado de bienestar 

En fecJias recientes se ha abierto un debate en el seno 
de la Union Europea, pues algunos se cuestionan si el 
Estado de bienestar se ha convertido en una re'mora para 
el crecimiento future. La clave radica en saber si las ini¬ 
ciativas que surgieron con el fin de aliviar la pobreza 
pueden estar provocando deficits publicos e.xcesivos y 
elevados niveles de desempleo, que son un sintoma de la 
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ineficiencia del sistema pues se argumenta que un segu- 
ro de desempleo generoso no invita a trabajar. En otras 
palabras, algunos senalan que las subvenciones creadas 
por el Estado de bienestar ban limimdo lox incenlivos 
para trabajar. 

El debate se ha centrado en determinar si, ante la 
magnitud de la quiebra fiscal del Estado -originada por 
una necesidad creciente de prestaciones y un menor nii- 
mero de aportantes a los sistemas de seguridad social, 
debido al envejecimiento de la poblacidn—. es posible 
mantener los niveles de cobertura alcanzados y, a la vez, 
generar empleo. 

El Estado de bienestar, en su concepto tradicional, 
ba funcionado mientras la prosperidad posibilitaba 
un aumento de la presion fiscal que coinpensase las 
desigualdades mas extremas, mediante un incremento 
de los servicios sociales. Cuando los ritmos de creci- 
miento disminuyeron, los deficits piiblicos empezaron 
a hacerse excesivos. 

E! Estado de bienestar no solo se vio liinitado por la 
crisis fiscal del Estado. sino tambien por la competencia 
de los pat'ses del sudeste asiatico, del este europeo y de 
algunos pat'ses del norte de Africa, lo que ha originado 


el problema conocido como deslocalizacion. Con costos 
salariales muy bajos, escasas normas medioarabientales, 
reducidos sistemas de proteccion y mercados laborales 
muy poco regulados, se senaia que estos pat'ses pueden 
estar ejerciendo un dmupiug social' que atrae capitales 
e industrias por su mano de obra barata. En consecuen- 
cia, sus productos invaden los mercados internacionales 
y contribuyen a elevar el desempleo en los pat'ses de ma¬ 
yor nivei de desarrollo. Ademas, las propias erapresas 
de estos pat'ses optan por localizarse en aquellos donde 
los costos son notablemente mas bajos. 

La disyuntiva entre eliciencia y equidad 

El debate sobre el Estado de bienestar nos conduce a la 
disyuntiva entre igualdad y eficiencia. En palabras del 
profesor Okun (vease Capitulo 21), ’‘no poderaos tener 
el pastel de la eficiencia del mercado y compartirlo por 
igual”. La idea que estd detrds de estas palabras es que el 
Estado, al emprender ciertas acciones para redistribuir 


! Esic ttirmino hacc rcfci'cncia a la competencia etc algunos paises 
con otros, busnndosc en la oferta de costos Inboniies y souialcs mas 
bnjos. 


El sistema de jubilaciones y pensiones de la Argentina es 
mixto, ya que en e'l conviven el sistema estatal o de reparto 
y el privado o de capitalizacidn. A fines de 2006, sabre un 


total de 14 millones de afiliados al sistema sdlo pagaba sus 
aportes la mitad. 



Fuetite: Direccidn Nacional dc Progrumacidn Ecotidmica y Nonnativa, sobre la base de dates dc ta AFTP 
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los ingresos de los ricos a favor de los pobres, puede 
reducir la eficiencia economica y, con ella, el monto to¬ 
tal de ingreso disponible para distribuir. Todo ello sin 
oividar que la igualdad es un bien social, y que vale la 
pena pagar por el. Para explicar esta idea, Okun apelo 
a una parabola y senalo que, si se vaiora la igualdad, se 
estara de acuerdo en que se extraiga un peso del balde 
de los ricos para darselo a los pobres. El problema ra- 
dica en que el balde que se utiiiza para trasvasar el in¬ 
greso tiene un agujero, de forma que solo una fraccion, 
supongamos la mitad, de cada peso que pagan los ricos 
en impuestos llega realmente a los pobres. De ser asf, la 
redistribucidn que deben'a conducirnos a la equidad se 
habra realizado a costa de la eficiencia economica. Este 
dilema se volvera a plantear al analizar determinadas 
medidas redistributivas, conio los impuestos progresi- 
vos sobre el ingreso. 

En cualquier caso, debe senalarse que incluso des- 
de posturas radicaies se reconoce que es necesario que 
existan algunas difereneias entre los ingre.sos de los dis- 
tintos agentes econdmicos para que la economta funcio- 
ne correctamente. Sin una retribucion diferente por los 
distintos tipos de trabajo, serfa diftcil conseguir que se 
realizaran tanto las tareas desagradables como las que 
conllevan una elevada dosis de peiigro. 

11.2 El Esfado q la acMvidad economica; 
los impuestos 

Son tres los insirumentos basicos que utiiiza el Estado 
para influir en la actividad economica: los impuestos, 
los gastos y la reguiacion. 

I Los instrumentos que utiiiza el Estado para 
I influir en la actividad economica son los 
I impuestos, los gastos y la reguiacion. 

Los impuestos 

Los impuestos se establecen sobre los ingresos y sobre 
los bienes y servicios; por lo tanto, reducen el ingreso 
privado y el gasto privado y, a su vez, son fuente de 
recursos para el gasto publico. El conjunto de impues¬ 
tos, esto es, el sistenia tributario, tambien sirve para 
reducir los incentivos para llevar a cabo determinadas 
actividades sujetas a impuestos, como contaminar o fu- 


mar, y fomentar otras que estan menos gravadas, como 
comprar una vivienda. estudiar o investigar. 

Con el fin de hacer frente a io.s gastos piibiicos, 
esto es, a todos los programas y actividades llevada.s a 
cabo por ei Estado, este establece una serie de impues¬ 
tos y obtiene lo que le falta pidiendolo prestado a los 
ciudadanos. 

Cuando ei Estado establece los impuestos, estti de- 
cidiendo la manera en que van a extraerse los recursos 
necesarios de los hogares y de las empresas para darles 
un fin publico. De hecho, el dinero obtenido por medio 
de los impuestos es el instrumento mediante el ciial se 
transfieren recursos reales de los bienes privados a los 
bienes publicos. 

Los gastos 

El gasto publico comprende desde las compras de bienes 
y servicios por parte del sector publico hasta los sueldos 
de los funcionarios publicos, la seguridad social y otras 
transferencias, y los intereses de la deuda. Las conse- 
cuencias del gasto publico se analizan en el Capftulo 14, 
en el contexto del estudio de la politico fiscal, uno de los 
instrumentos basicos de la politica macroecononiica. 

La reguiacion 

La reguiacion o el control de ia actividad economica que 
ejerce el Estado lleva a los individuos y empresas a rea- 
lizar determinadas actividades o a abstcnerse de reali- 
zarlas (vease el Apartado 11,3). 

ll.B.l La incidencia de an impuesfo 

El Estado en todos sus ambitos utiiiza los impuestos para 
recaudar los ingresos que le permiten funcionar y llevar 
a cabo sus proyectos. Los impuestos son un instruraen- 
to fundamental de la politica economica y, para iniciar 
su estudio, vamos a analizar quien soporta la cargo de 
un impuesto, esto es, estudiaremos ia incidencia de un 
Impuesto. En este sentido, caben tres po.sibilidades: que 
recaiga sobre la persona que compra un bien o servicio, 
que recaiga sobre la que lo vende, a que se reparta entre 
ambas, 

1 La incidencia de un impuesto mide la manera en 
I que se reparte la carga del impuesto entre los 
I participantes en el mercado. 


234 - CflPlIULO 11 - EL PBPEL DEL ESIBDO E« LB ECDBOdlB: LB DISTBIBUCIDB DEL INCBESO. LOS IHPDESI05 V LB BEOULSCIDD 


Para analizar la incidencia de un impuesto hay que 
considerar si este se establece sobre los consumidores o 
sobre los productores. 

A) La incidencia de un impuesto sobre los 
consumidores 

Supongamos que el Gobierno decide establecer un im¬ 
puesto sobre los compradores de reproductores de dis¬ 
cos compactos, como medida para obtener ingresos 
destinados a compensar a los compositores y cantantes 
por la piraten'a de que es objeto su trabajo. El impuesto 
hace que por cada reproductor que compran los consu¬ 
midores, estos deban pagar una cantidad a la adminis- 
tracion, por ejemplo, 1 peso. Como resultado, la curva 
de demanda se desplaza haeia la izquierda y hacia abajo, 
pues el impuesto reduce el atractivo de los reproducto¬ 
res de discos compactos (Figure 11.2). Los compradores 
demandaran una cantidad menor de este bien a todos y 
cada uno de los precios. El impuesto inicialmente solo 
afecta la demanda, pues los vendedores tienen el mismo 
incentivo para ofrecer los reproductores. 

En temiinos gnificos, un impuesto origina una dis- 
minucion de la cantidad de equilibrio y del precio que 
deben pagar los consumidores. Dado que los compra- 
dores compran menos, y los vendedores venden menos, 
tambien reduce la actividad del mercado. 


Para determinar quien paga el impuesto, te'ngase en 
cuenta que, cuando este se establece, como el precio 
del reproductor baja de 10 a 9,7 pesos, los vendedores 
reciben por cada reproductor 0,3 pesos menos. Por lo 
tanto. el impuesto empeora su bienestar. Los compra¬ 
dores pagan a los vendedores un precio mas bajo, 9,7 
pesos, pero el precio efectivo, incluido el impuesto, sube 
de 10 a 10,7 pesos (.f 9,7 -i- ,'5 1 = .S 10,7), de forma que el 
impuesto tambie'n empeora el bienestar de los compra¬ 
dores. Compradores y vendedores se reparten la carga 
del impuesto. En el nuevo equilibrio, los compradores 
pagan mas por el bien (incluido el impuesto que pagan a 
la administracidn) y los vendedores perciben menos. 

B) La incidencia de un impuesto sobre los 
vendedores 

Consideremos ahora que el Gobierno decide establecer 
un impuesto sobre la venta de reproductores de discos 
compactos, de forma que los vendedores tienen que 
entregar I peso por cada reproductor que venden. En 
este caso, el impuesto incide de forma directa sobre los 
vendedores, reduciendo la rentahilidad de la fabricacion 
de reproductores para cuaiquier precio, de forma que la 
curva de oferta se desplaza hacia la izquierda y hacia 
arriba (Figura 11.3). La curva de demanda no van'a, ya 
que el impuesto no se establece sobre los compradores. 





Cu.indo se establece un impuesto de ] peso sobre Io,s compradores, la curva de demanda se desplaza en seniido descendente de a 
Dj. La cantidad de equilibrio disminuye de 200 reproductores a 180. El precio que perciben los vendedores baja de 10 a 9,7 pesos. 
El precio que pagan los compradores {incluido el impuesto) sube de 10 a 10,7 pesos. La ctiiga se reparte entre los compradores y los 
vendedores. 
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Cuando se esEahlece un impuesto de 1 peso sobre los vendedores, la curva de oferta se desplaza en sentido ascendance, de Op a O^. La 
caiitidad de equilibrio disminuye de 200 reproduccotes a 180. El precio que pagan los corapradores sube de 10 a 10,7 pescas. El precio 
que perciben los vendedores (iina vez pagado el impuesto) baja de 10 a 9,7 pesos. La earga de! itnpuesto se reparte entre compradonjs 
y vendedores. 


Cuadro EconmnTB fiiilicdda 111 
Ingresos q Gaslos POmiciis 


En % del PIB 



20 - 


15 4 ^-,-;-^-,- 1 

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 

—ia—Total Gastos en % PIB 
—Total Ingresos en % PfB 
Presion Tributarra 

FiierKe; Ministerio da Economia y Produccion. SecrcLnn'a de 
Hacienda: Ofiohui Nacional dc Presupuc:;lo y Direecidn Nacional 
de Investigaciones y Analisis Fiscal. 


Como consecuencia del desplazamiento de la curva 
de oferta, cualqitiera sea el precio de mercado de los 
reproductores el precio efectivo que perciben los vende¬ 
dores, una vez abonado el impuesto, es 1 peso menor. A1 
comparar el antiguo equilibrio con el nuevo, se observa 
que el precio de equilibrio sube de 10 a 10,7 pesos y 
que la cantidad de equilibrio tambien disminuye. Dado 


que el precio de los reproductores sube, los compradores 
pagan por cada reproductor 0,7 pesos mas que antes de 
que se estableciera el impuesto. Los vendedores fijan un 
precio mas alto que en ausencia del impuesto, pero el 
monto que efectivamente reciben es inferior, 9,7 pesos 
($ 10,7 - $ 1 = .‘fi 9,7). Por lo tanto, aunque el impuesto se 
establezca sobre los vendedores, la carga del impuesto 
se reparte entre compradores y vendedores. 

El atidlisis de la incidencia de tin impuesto sobre 
los compradores o sobre los vendedores nos dice que 
sus efectos son eqiiivalentes. En ambos casos, el im¬ 
puesto area una misma brecha entre el precio que pa¬ 
gan los compradores y el que reciben los vendedores. 
y la carga del impuesto se reparte entre ambos. La 
unica diferencia reside en qulen entrega el dinero a la 
admin istracidn. 

C) El reparto de la carga del impuesto entre 
compradores y vendedores 

El elemento clave para determinar edmo se reparte e.xac- 
tamente la carga del impuesto entre compradores y ven¬ 
dedores es la elasticidad (la sensibilidad al precio) de la 
curvas de demanda y de oferta. Este hecho se ilustra en 
la Figura 11.4, donde se muestra el efecto de un impuesto 









336 - CBPlrULB II - El PBPEl DEL ESIDDO EN ID ECONOHiD: ID DISIBIflUCIDN DEL INDDESD. LOS ItIPOESIflS V LD DEDULDCION 


a) Demanda alastica, oferta inelastica 


h) Demanda inelastica, oferta elastica 




Ell cl piincl n), In curva de demanda es eliistica, dc formu quc cl prccio pcrcibido por los vcndcdorcs bnja significativamcnte, micntras 
que el que pagan los compradorcs sube solo levementc. En esle caso, los vcndedoies soportan la mayor parte dc la carga del linpuesto. 
En cl panel b), la curva dc oferta es elastica y la dc demanda es inelastica, El prccio que percibcn Io.s vendedores baja relativumentc 
poco, micntras qiic el que pagan I 0.5 compradores sube de nianera significativa. En esto caso, los compradorcs soportan la mayor parte 
dc la carga del impuesto. 


en dos mercados distintos. Tamo en el panel a) como en 
el b) se muestra la curva inicial de demanda, la curva 
inicial de oferta y los efeccos de un impuesto que genera 
una breclia entre la cantidad pagada por los comprado¬ 
res y la que reciben los vendedores. Para simplit'icar la 
exposicion, en ambos mercados se ha omitido la nueva 
curva de demanda o de oferta (la originada por el des- 
plazamiento de una u oiru curva segiin se fije el im- 
puesio sobre los compradores o los vendedores), pues, 
como se ha senalado, esto es irrelevante para analizar la 
incidencia del impuesto. Asi, la diferencia entre el panel 
a) y el b) radica en la elasticidad relativa de la demanda 
y la oferta. 

En el panel a) se mueslran los efectos de un impuesto 
en un mercado cuya demanda es bastante elastica (los 
compradores son muy sensibles a las variaciones del 
precip) y cuya oferta es inelastica (los vendedores son 
poco sensibles a variaciones en el precio). Como puede 
observarse, dadas estas elasticidades relativas, cuan- 
do se establece un impuesto, el precio que pagan los 
compradores no sube mucho; sin embargo, el valor que 
perciben los vendedores baja de forma acusada, Como 


resultado, los vendedores soportan la mayor parte de la 
carga del impuesto. 

En el panel b) se muestran los efectos de un impuesto 
en un mercado cuya oferta es elastica (los vendedores 
son muy sensible.s a los cambios en el precio del bien) 
y cuya demanda es inelastica (los compradores no son 
muy sensibles al precio del bien). Dadas estas elastici- 
dades relativas, el precio que cobran los vendedores se 
reduce relativamente poco, de modo tal que estos solo 
soportan una pequena parte de la carga. Por el contra- 
rio, el precio que pagan los compradores se incrementa 
significativamcnte, lo que implica que estos soportan la 
mayor parte de la carga del impuesto. 

j La carga de un impuesto recae relativamente mas 
p en la parte del mercado que es menos elastica, 

I esto es. la que tiene menos capacidad para 
I encontrar altemativas. 

Cuando la demanda es bastante elastica, los compra¬ 
dores disponen de buena.s altemativas a] consume del 
bien en cuestidn; por lo tanto, si el precio sube, dejan de 
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consumir ese bien. Cuaiido la elasticidad de la oferta es 
alia, son los vendedores los que tienen buenas alterna- 
tivas a la produccidn del bien. Dado que la elasticidad 
es un indicador de la disposicion de los compradores o 
los vendedores a abandonar el mercado si la situacion se 
torna desfavorable, cuando se grava un bien el lado del 
mercado que tiene menos alteriiativas no puede aban¬ 
donar facilmente el mercado y tendril que soportar una 
mayor parte de la carga del impuesto. 


cuadro EcononiTa dpllcada IV 

La pteslan Iribularia eti Ptnerica Latina 

Pais 

Total presion 
tributaria 

Cotizacionos 
soclaies/ PIB 

Total presion 
fiscal 

Argentina 

23,3 % 

3,6 % 

26,4 % 

Bolivia 

20,9 % 

0,1 % 

21 % 

Brasii 

21,1 % 

14,8 % 

35,9 % 

Ciiile 

17,1 % 

1,4 % 

18,5 % 

Coiombia 

17,6 % 

2,8 % 

20,4 % 

Costa Rica 

13,9 % 

6,2 % 

20,1 % 

Ecuador 

10,4 % 

3 % 

13,4 % 

Guatemala 

10,29 % 

1,61 % 

11,90 % 

Mexico 

10,47 % 

1,99 % 

12,46 % 

Nicaragua 

16,35 % 

4 % 

20,35 % 

Peru 

13,14 % 

1,57 % 

14,71 % 

Rep. Domin. 

15,30 % 

0,64 % 

16,16 % 

Uruguay 

22,37 % 

7,46 % 

29,83 % 

Venezuela 

14,16 % 

2,32 % 

16,48 % 

Media A, L. 

16,17% 

3,76 % 

19,83 % 

Media OCDE 

26,6 % 

9,3 % 

35.9 % 

Fuemc: CEPAL 



ll.a.2 Los irnpuBsl-QS q la eficiencia 

Uno de los objetivos de todo sistema tributario es recau- 
dar impuestos para el Estado de forma eficiente, tenien- 
do en cuenta que un sistema tributario es mils eficiente 
que otro si recauda la misma cantidad de ingresos con 
un costo menor para los contribuyentes. En este senti- 
do, corresponde aclararque, para los contribuyentes, los 
impuestos implican tres costos: 

• E! primer costo es el pago en sf de los impuestos, 
esto es, la transferencia de dinero del contribu- 
yente al Estado. 

• Un segundo costo asociado a los impuestos es el 
originado por las pdrdidas do eficiencia que tie¬ 
nen lugar cuando estos distorsionan las decisio- 
nes que toman los individuos. 

• El tercer tipo de costo es el de las cargas ad- 
ministrativas que soportan los contribuyentes 
cuando cumplen con el pago de su.s impuestos. 

Dado que el primer costo es una mera transferencia 
de recursos de los contribuyentes al Estado, no cabe ha- 
blar de ineficiencia. For lo tanto, un sistema es eficiente 
cuando impone pocas perdidas de eficiencia y pocas 
cargas administrativas. 

Los efectos de un impuesto sabre 
ia eficiencia econdmica 

Las perdidas de eficiencia son una consecuencia del 
comportamiento de los consumidores ante el estableci- 
miento de un impuesto que encarece el precio del bien 
gravado. La reaccidn logica por parte de los consumi¬ 
dores sera reducir la cantidad comprada. Para analizar 
las perdidas de eficiencia, volvamos al caso en que el 
Estado decide fijar un impuesto sobre un reproduetor 
de discos compactos. 

Comenzaremos por formular los mismos supuestos 
simplificadores introducidos en ia Figura 11.3, Utiliza- 
mos la Figura 11.5, que no muestra un desplazamiento 
de la ciirva de demanda o de oferta, si bien una de ellas 
debera desplazarse segiin el impuesto se establezca so¬ 
bre los compradores (se desplaza la curva de demanda) 
o sobre los vendedores (se desplaza la curva de oferta), 
El hecho relevante es que el impuesto genera una brecha 
entre el precio que pagan los compradores y el que re- 
ciben los vendedores y, consecuentemente, la cantidad 
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vendida es menor que ia que se venderia si no existiera 
un impuesto. Por lo tanto, un impuesto provoca una re- 
duccidn del lamafio del mercado de ese bien. En esta 
misma figura se recogen los ingresos fiscales que recau- 
da el Estado, que son iguales a la cuanti'a del impuesto, 
T, muitiplicada por la cantidad vendida, Q (Ingresos fis¬ 
cales = T n Q). En terminos graficos, los ingresos fis¬ 
cales son iguales al area del rectangulo situada entre las 
curvas de oferta y denianda (Figura 11.5). 

Para ver cdmo incide un impuesto sobre la eficiencia 
y el bienestar, consideramos el bienestar antes de que se 
estableciera ei impuesto y lo comparamos con la situa- 


cion generada por este. En la Figura 11.6, la situacion de 
equiUbrio -antes de que se establezca el impuesto- viene 
determinada por la interseccion de las curvas de demanda 
y de oferta. El precio de equilibrio es P^, y la cantidad 
de equilibrio es Q^. Como vimos en los capitulos 6 y 10, 
el excedente del consumidor puede representarse por el 
area situada debajo de la ciirva de demanda, y el precio de 
equilibrio, por las areas 1, 2 y 3 de la Figura 11.6. Asimis- 
mo, ei excedente del productor puede representarse por las 
areas situadas entre la curva de oferta y el precio de equi¬ 
librio (4, 5 y 6). El excedente total es igual a la suma del 
excedente del consumidor y el excedente del productor. 









Los ingresos fiscales son iguales a la cuaiUfa del impuesto T muitiplicada por la cantidad vendida Q, lo que equivale al firea del rec- 
tdngulo situado entre las curvas de oferta y de demiuidtu 




Un impuesto sobre un bien reduce cl excedente del consumidor (en el area 2 + 3) y el del productor (en el area 4 + 5) y a la vez genera 
ingresos fiscales (drea 2 + 4). Como la disminucidn del excedente del productor y del consumidor es superior a los ingresos fiscales, 
cl impuesto provoca una pdrdida irrecuperable de eficiencia (drea 3 + 5), 










- btUBUniH. PHIHLinnS V HHLItHUliNES - d3a 


Cuando se introduce un impuesto, la cantidad ven- 
dida se reduce de a Qj y el Estado recauda unos 
ingresos Tiscales representados por el area 2 + 4. El 
precio pagado por los conipradorcs, segiin su curva de 
demanda, se incrementa hasta por lo que ahora el 
excedcnte del consumidor se limita al area 1. El precio 
percibido por los vendedores, segun su curva de oferta, 
se reduce hasta el nivel por lo que el nuevo exce- 
dente del productor sera solamente el area 6. Una vez 
establecido el impuesto, el excedente total sera la suma 
del nuevo excedente del consumidor, el nuevo excedente 
del productor y los ingresos fiscales, es decir, la suma de 
las areas 1, 2, 4 y 6. 

De la comparacidn del excedente total antes de que 
se establezca un impuesto y una vez establecido este, se 
desprende que el impuesto provoca una disminucidn del 
excedente del consumidor en el Area 2 + 3, y del exceden¬ 
te del productor en el area 4 + 5. Dado que el bienestar del 
Estado mejora en el area correspondiente a los ingresos 
fiscales, 2 + 4, el excedente total del mercado disminuye 
en el area 3 + 5, ya que las perdidas que experimentan 
los corapradores y los vendedores como consecuencia 
del establecimiento de un impuesto son superiores a los 
ingresos que recauda el Estado. Esta perdida neta del ex¬ 
cedente total (area 3 + 5) se debe a que la fijacidn de un 
impuesto distorsiona el resultado del mercado y supone 
una perdida irrecuperabie de eficiencia. 

I Un impuesto origina una perdida irrecuperabie 
I de eficiencia, esto es, una reduccidn del 
I excedente total, pues se distorsiona el 
I funcionamiento del mercado. 

Los impuestos, ai encarecer relativamente algunos 
productos, alteran los patrones de consumo y distorsio- 
nan los incentivos, generando perdidas irrecuperables de 
eficiencia. La perdida irrecuperabie de eficiencia provo- 
cada por un impuesto es la reduccidn del bienestar econd- 
mico de los contribuyentes, que es superior a la cantidad 
de ingresos recaudados por el Estado. 

Esta es la ineficiencia que crea un impuesto cuando 
los tndividuos asignan los recursos segtin los incentivos 
fiscales y no de acuerdo con los verdaderos costos y bene- 
ficios de los bienes y servicios que compran y venden. 

A esta perdida de eficiencia irrecuperabie habria que 
anadir la ocasionada por los recursos que se destinan 
a cumplir las leyes tributarias, lo que antes denomina- 
mos carga administrativa. Elio se debe a que el Esta¬ 


do unicaraente recibe la cantidad de impuestos pagados 
por los contribuyentes, si bien estos no solo pierden esa 
cantidad, sino tambien el tiempo y el dinero dedicados a 
documentarse. calcular y evadir impuestos. 

I1.S.3 Los impuestos ij lo equidod 

Esta generalmente aceptado que los impuestos deben 
imponer el menor costo posible a la sociedad y que la 
carga debe distribuirse equitativamente. En otras pala- 
bras, el sistema tributario debe ser eficiente y equitativo. 
AI procurar que un sistema sea equitativo, se pretende 
que los impuestos sean justos y generen un reparto 
aceptable de la carga. Para ello se proponen dos grandes 
principios organizativos; el principia del beneficio y el 
principio de la capacidad de pago. 

Segtin el principio del beneticio a los individuos se 
los debe gravar en funcion del beneficio que cada uno 
reciba de los programas pdblicos: aquellos que obtienen 
mas provecho de los servicios del Estado deben pagar 
mas. 

Por ejemplo, se sigue el principio del beneficio cuan¬ 
do la construccion de una nueva autopista se financia 
por medio de peajes. Solo paga el que la utiliza. 

I E! principio del beneficio se fundamenta en la 
I idea de que los individuos deben pagar impuestos 
I basados en los benefictos que reciben de los 
I servicios publicos. 

En otros casos, el principio que se debe segiiir para 
organizar un sistema tributario es el principio de la ca¬ 
pacidad de pago, segiin el cual la cantidad de impues¬ 
tos que pagan los contribuyentes debe estar relacionada 
con su ingreso o su riqueza, en el sentido de que cuanto 
mayor sea el ingreso o la riqueza mas altos seran los 
impuestos. En el caso de que la autopista antes men- 
cionada se financiara por medio de impuestos sobre el 
ingreso, se estan'a siguiendo el principio de la capaci¬ 
dad de pago. Los sistemas tributaries organizados segiin 
este principio son redistributivos y actiian canalizando 
fondos desde los sectores de ingresos altos liacia los de 
ingresos bajos. 

I Ei principio de la capacidad de pago se 
I tnspira en la idea de que los impuestos deben 
I establecerse de tal forma que cada persona pague 
I en la medida en que puede soporiar la carga. 
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La mayon'a de los sistemas tributarios modernos, 
tanto si se rigen por el principio del beneficio como por 
e! de la capacidad de pago. intentan ser equitativos. Asi, 
un sistema tributario se ajusta a la equidad horizontal 
cuando los individuos que son esencialmente iguales 
pagan los mismos impuestos. Si el sistema impositivo 
se basa en el principio del beneficio, la equidad horizon¬ 
tal establece que los individuos que reciben los mismos 
servicios de la autopista antes comentada deberan pagar 
los mismos impuestos. En el caso del principio de la ca¬ 
pacidad de pago, la equidad horizontal nos dice que los 
individuos que tienen los mismos ingresos deben pagar 
los mismos impuestos. 

I La equidad horizontal establece que los individuos 

I que son esencialmente iguales deben pagar los 

I 

I mismos impue.stos. 

Aunque el principio de la equidad horizontal esta 
plenamente aceptado, el principio de la equidad verti¬ 
cal es algo controvertido. Este se refiere al trato fiscal 
que defae darse a las personas que tienen diferentes ni- 
veles de ingreso. Supongamos que Lourdes y Ana son 
dos jdvenes recie'n recibidas y que ambas son vecinas. 
Desde un punto de vista econdmico, las dos son iguales, 
si bien Lourdes gana el doble de lo que gana Ana y tiene 
el doble de riqueza. Dada esta diferencia de ingreso y de 
riqueza, ^Lourdes deben'a pagar la misma cantidad ab- 
soluta de impuestos que Ana por los servicios de polici'a 
que ofrece el Estado? ^Deben'a pagar el misnio porcen- 
taje de ingresos en impuestos?; dado que las propieda- 
des de Lourdes son mayores y la polici'a le debe dedicar 
mas tiempo, i,sen'a justo que Lourdes pagase una mayor 
proporcidn de su ingreso en impuestos? 

I La equidad vertical establece que los contribuyentes 
i que tienen una capacidad mayor ptu'a pagar 
I impuestos deben pagar cantidades mas eievadas. 

Otros principios que orientan los sistemas tributarios 
son la neutralidad y la simplicidad. 

-Al programar un sistema impositivo, otro objetivo es 
el de la neutralidad. Desde esta perspecciva, se toma 
como punto de partida el buen funcionamiento de un 
sistema de libre mercado y de ello se infiere que el sis¬ 
tema dc impuestos debe establecerse de forma tal que 
perturbe lo menos posible las fuerzas del mercado. 


Asimismo, a un sistema fiscal se le pide que sea sim¬ 
ple. De esta forma, su aplicacion praetica no planteara 
excesivas dificuitades y podran alcanzarse los objetivos 
recaudatorios. 

11.B.4 El pragmaMsiTiD de las saluclones 
friliufanas 

Los principios generales comentados orientan la estruc- 
tura tributaria de un pats, si bien los sistemas impositivos 
son un compromiso entre estos principios abstractos y las 
soluciones pragmaticas, que solo en parte se basan en el 
principio del beneficio y en el de la capacidad de pago. 

En algunos casos, los servicios piiblicos beneficiaran 
principalmente a determinados grupos sin que estos ten- 
gan ningiin derecho a recibir un trato especial en virtud 
de su ingreso o de otras caracterfsticas. Asi, por ejem- 
plo, si se decide construir un tunel que evite el cruce por 
un paso entre monlahas, puede optarse por el principio 
del beneficio y que dicho tiinel sea de peaje. 

En cualquier caso, los impuestos obtenidos de acuer- 
do con el principio del beneficio representan una pro- 
porcidn no muy significativa del total de los ingresos 
del Estado. En la vida real los sisremas tributarios se 
orientan se^iin el principio de la capacidad de pago, de 
forma que los contribuyentes que tienen un ingreso mas 
alto pagan mas. 

Aceptando el principio de la capacidad de pago, segtin 
el cual -como se senalo- los contribuyentes mas ricos 
deben pagar mas que los pobres, la pregunta siguiente es: 
i,cuanto mas? Los sistemas se diferencian en el ritmo al 
que suben los impuestos conforme aumenta el ingreso. 
En este sentido, un sistema tributario es proporcional 
cuando todos los contribuyentes pagan la misma propor¬ 
cidn del ingreso, y es regresivo cuando los individuos de 
ingresos altos pagan una proporcidn menor del ingreso, 
aun cuando paguen una cantidad mayor. Por ultimo, un 
sistema es progresivo si los contribuyentes de ingresos 
altos pagan una proporcidn mayor del ingreso. 

I Un inipuesto es proporcional si los 
I contribuyentes de ingresos altos y los de ingresos 
I bajos pagan la misma proporcidn del ingreso. 

I Un impuesto es regresivo si los contribuyentes de 
I ingresos altos pagan una proporcidn menor de su 
I ingreso que los contribuyentes de ingresos bajos. 
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I Un impuesto es progresivo si los contribuyentes 
de ingresos altos pagan una proporcion mayor 
de su ingreso que los contribuyentes de ingresos 
bajos. 

Desde otra perspectiva, los impuestos se clasifican 
en directos e indirectos. Los impuestos Indirectos son 
los recaudados sobre los bienes y servicios y, por lo 
tanto, solo afectan indirectamente al contribuyente. Un 
ejeinplo tipico es el impuesto al valor agregado (IVA). 
Los impuestos directos recaen sobre los individuos o 
las empresas, y no sobre los bienes. El ejemplo mas ca- 
racteristico de este tipo de impuestos es e! impuesto a 
las ganancias. 

Tipos impositivos marginales y medios 

Cuando se analiza la eficiencia y la equidad de los im¬ 
puestos sobre el ingreso, se suele distinguir entre los 
conceptos de tipo impositivo medio y tipo impositivo 
marginal. 

I El tipo impositivo medio es el cociente entre los 
impuestos totales pagados y el ingreso total. 

! E1 tipo impositivo marginal es ei cociente entre 
los impuestos adicionaies que se pagan por un 
peso adicional de ingreso. 

Los impuestos de cuanti'a fija 

Una figura impositiva peculiar son los impuestos de 
cuantia fija. En este caso, el Estado establece un im¬ 
puesto en virtud del cual todo el mundo debe pagar la 
misma cantidad, independientemente de sus ingresos u 
ocupaeion. 

I Un impuesto de cuantia fija se determina 
independientemente de cual sea el nivel de 
ingresos, por lo tanto, es de la misma cuantia 
para todas las personas. 

Un impuesto de cuantia fija permite evidenciar la 
diferencia entre el tipo impositivo medio y el marginal. 
Asi, si a un individuo con un ingreso anual de 40.000 
pesos se le establece un impuesto de cuantia fija de 
8.000 pesos, el tipo impositivo medio es del 20%. Si el 
ingreso anual fuese de 80.000 pesos, el tipo impositivo 
medio seria del 10%. En ambos casos, el tipo impositivo 


marginal es cero, ya que e! contribuyente no debe pagar 
ningiin impuesto sobre un peso adicional de ingreso. 

El impuesto de cuantia fija no altera los incentivos, 
ya que las decisiones de una persona no modifican la 
cantidad que debe pagar; por lo tanto, este impuesto es 
el mas eficiente posible. Por otro lado, como resulta muy 
fiicil calcuiarlo, no conlleva ninguna perdida de eficien¬ 
cia debida a cargas administrativas. 

Aunque los impuestos de cuantia fija son eficientes, 
en la vida real son muy poco frecuentes porque la efi¬ 
ciencia no es el unico objetivo que un sistema tributario 
debe cumplir. Un impuesto de cuantia fija supone que 
todas las personas deben pagar lo mismo, tanto las de 
ingresos altos como las de ingresos bajos, y esto es algo 
que la mayoria de los individuos considera poco equi- 
tativo, y la equidad es, como se ha senalado, otro gran 
objetivo de la politica tributaria. 

De lo senalado se desprende que la incidcncia fis¬ 
cal analiza la influencia de los programas de impuestos 
y de gasto en los ingresos de la poblacidn y evalua el 
grade global de progresividcid o de regresividad de los 
programas piiblicos. Para estimar la incidencia fiscal se 
asignan todos los impuestos y transferencias a los di- 
ferentes grupos. Conceptualmente, la citada estimacidn 
requiere: 

• Cuantificar los ingresos sin impuestos ni transfe¬ 
rencias. 

• Medir los ingresos con impuestos y transferencias. 

• Medir la incidencia de los impuestos como la di¬ 
ferencia entre las dos situaciones anteriores. 

I La incidencia fiscal analiza la influencia del 
I sistema de impuestos y transferencias del Estado 
I en su conjunto. 

11.3 El Estado q la regulacion 

Tal como heraos senalado, las virtudes del mecanismo 
del mercado solo estdn vigentes plenamente cuando 
existe competencia perfecta. Cuando un vendedor o un 
comprador pueden influir en el precio de un bien, esta- 
mos ante una situacion de competencia imperfecta. La 
competencia imperfecta genera ineficiencia econdmica, 
pues hace que los precios suban por encima de los cos- 
tos y que las compras de los consumidores disminuyan. 
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Aunque la mayon'a de las industrias son en alguna 
medida imperfectamente competitivas, los gobiernos se 
ban mostrado sensibles a las ineficiencias derivadas de 
la competencia imperfecta. En ocasiones se regulan los 
precios y los beneficios de los monopolios, como es el 
caso de las empresas que proveen el agua y la energia 
electrica. Asimismo, la legislacidn antimonopolio pro- 
hfbe determinadas practicas. como la fijacidn coluso- 
ria de precios propia de las empresas oligopolistas y los 
acuerdos para repartirse los niercados. En este deseo de 
luchar contra la competencia imperfecta, los gobiernos 
tambien ban propiciado la apertura de los mercados 
monopolfsticos a los competidores nacionales y extran- 
jeros. Estas iniciativas liberalizadoras ban resultado su- 
mamente eficaces, 

Todus estas acciones encarainadas a propiciar la 
competencia perfecta y a alcanzar la eficiencia econd- 
mica tienen un objetivo comun: limitar el poder de 
mercado de los monopolios y de las empresas oligopo¬ 
listas y lucbar contra las fallas percibidas en mercados 
en los que los individuos pueden no tener inforraacidn 
suficiente o la capacidad necesaria para protegerse. Para 
ello el Estado recurre a la regulacion o liberalizacidn de 
determinados sectores e industrias, como, por ejemplo, 
la industria farmaceutica, las h'neas ae'reas, la banca o el 
sector energetico. El Estado tambien intenta fomentar la 
competencia e impedir los abusos monopolfstico.s pro- 
hibiendo ciertos tipos de practicas anticompetitivas. 

11.3.1 La regulacion de la acMvidad empresarial 

Tradicionalmente, la regulacion ha centrado su actividad 
en dictar drdenes directas para indicar a las empresas 
que realicen o desistan de reaiizar ciertas actividades. 
Asi, por ejemplo, en los planes urbam'sticos se indica 
ddnde y en que condiciones se pueden ubicar determi¬ 


nadas empresas o industrias, y tambie'n las ordenanzas 
municipales suelen prohibir que las empresas viertan 
residues contaminantes en los n'os. Hoy en di'a, la regu¬ 
lacion no se limita a ordeiies de direccion y control ba- 
sicamente referidas a la lucha contra la contaminacion y 
las ordenanzas urbanfsticas, sino que abarca una ampiia 
variedad de areas. Sin embargo, el creciente protagonis- 
mo de las ideas liberales frente a las intervencionistas 
ha determinado que se optara por la liberalizacion de 
muchos sectores y por introducir un nuevo tipo de re¬ 
gulacion conocido como incentivos de mercado, que 
pretende utilizar las fuerzas del mercado y conseguir 
objetivos de regulacion mas eficientes que los que se 
alcanzarian por los metodos tradicionales de direccion 
y control. 

Desde una perspectiva general, la regulacion es de 
dos tipos: economica y social. La regulacion econdmica 
se refiere al control de precios, la produccidn, las condi¬ 
ciones de entrada y salida del mercado y la calidad de 
los produgtos y servicios de una determinada industria. 
Ejempios de sectores en los que se apiica este tipo de 
regulacion son los servicios ptiblicos de gas □ agua, el 
transporte, la televisidn y el .sector financiero. 

La regulacion social tiene por objeto proteger el me¬ 
dio ambiente, la salud y la seguridad de los trabajadores 
y de los consumidores, y se encamina a tratar de corregir 
los efectos secundarios o externalidades de la actividad 
econdmica. Ejempios de este tipo de regulacion son los 
programas orientados a luchar contra la contaminacion 
del aire y del agua y a garantizar la seguridad de la ener¬ 
gia nuclear, los roedicamentos o los automdvile.s. 

La regulacion econdmica consiste en normas 
destinadas a controlar las decisiones de las 
empresas relacionadas con los precios, las ventas 
o la produccidn. 



Entre enero y octubre de 2006, ia Subsecretan'a de Defensa 
del Consumidor aplicd sanciones a empresas por un total de 
$ 8,8 millones por infracciones a las leyes de defensa del 
consumidor y de lealtad comercial. 

El monto de las multas oscild entre un mfnimo de $ 800 
y un maximo de ,$ 500.000. 

Dos empresas de turismo recibieron ia multa maxima 
por difundir pufalicidad enganosa. 


En el rubro supermercados, se impusieron multas por 
faita de especificacion del contenido neto en algunos pro- 
ducto.s, por incumplimiento de requisitos de seguridad elec¬ 
trica y por infracciones a normas de seguridad e higiene. 

Tambien bubo sanciones a empresas de aviacion por 
infringir la ley de lealtad comercial. En ei rubro de bebidas, 
se sanciond por el mismo motivo a las dos principales pro- 
ductoras de gaseosas cola. 
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La regulacibn basada en el intere's publico se justifi- 
ca por la necesidad de contener el poder de raercado de 
los monopolies u oligopolies para corregir las externali- 
dades negativas (por ejemplo, la contaminacion), y para 
resolver las fallas de intbrmacion cuando los consumi- 
dores poseen informacion insuficiente sobre las caracte- 
n'sticas de los productos. 

11.3.B L 0 reoulgcion q el poder de mercado 

Al estudiar el monopolio y el oligopolio vimos que los 
Estados suelen intervenir para impedir que este tipo de 
empresas abuse de su poder de mercado. Asf, el Estado 
regula los monopolios naturales, especialmente cuando 
estos producen bienes necesarios, como es e! caso de la 
distribucidn local de agua, cuya demanda tiene una baja 
elasticidad-precio. 

Otro tipo de monopolio natural que suele ser regula- 
do es el que se origina cuando una industria tiene eco- 
nomi'as de alcance, esto es, cuando la industria es mas 
eficiente si hay una sola empresa que produce algunos 
bienes diferentes. Asf, por ejemplo, las compaftfas pro- 
veedoras de telefonfa muestran economfas de alcance al 
dar servicios no solo de voz, sino tambien de dates y de 
acceso a Internet. La razdn es que las infraestructuras y 
los conocimientos especializados pueden utilizarse para 
prestar distintos servicios. Estas companfas tienen eco¬ 
nomfas de alcance en la prestacidn de servicios globules 
de telecomunicaciones. 

I Existen economfas de alcance cuando la 
I industria es mas eficiente si hay una sola empresa 
I que produce diversos bienes diferentes. 

El Estado regula los monopolios naturales porque 
estos disfrutan de una clara ventaja de costos sobre sus 
posibles competidores y, al enfrentarse a una demanda 
inelastica con respecto al precio, pueden subirlo y obte- 
ner beneficios monopolfsticos, generando asf ineficien- 
cia econdmica. 

La regulacion del monopolio; un unalisis grafico 

Como vimos en el apartado 7.5 (Capftulo 7), los gobier- 
nos suelen intervenir ante los monopolios en un intento 
de proteger a los consumidores y de preservar la com- 
petencia. Por un lado, cabe hablar de las leyes de lucha 
contra el monopolio, que tienen por objetivo dividir las 


industrias monopolfsticas en dos o mas empresas o bien 
tratar de impedir que llegue a formarse un monopolio 
si este todavfa no se ha constituido. Por otro lado, y en 
especial en el caso de los monopolios naturales, habra 
que aceptar el monopolio y el papel del Gobierno sera 
regularlo. 

Una primera posibilidad consiste en dejar que el mo¬ 
nopolio funcione con una regulacion minima, perini- 
tie'ndole que fije el precio y que obtenga beneficios 
e.xtraordinarios (punto A de la Figtira 11.7). En estas cir- 
cunstancias, es frecuente estahlecer un impuesto sobre 
el monopolista tendiente a reducir sus beneficios extras 
y a devolver a los consumidores -en forma de transfe- 
rencia o bienes pubiicos- el exceso de precio que han 
pagado. Si este es ei camino seguido, nada puede hacer- 
se para evitar el desajuste en la asignacion de recursos, 
ya que se producirfa una cantidad (Q^^) menor que la 
deseada (Q^. 

Otra posibilidad reside en obligar al monopolista a fi- 
jar un precio que elimine los beneficios extraordinarios. 
Esta polftica se denomina njacitiii de precios segiiii la 
regia del eosto medio, y consiste en establecer el precio 
mas bajo sin forzar al monopolista a salir del mercado. 
En terminos de la Figura 11.7, consistirfa en ubicar al 
monopolio en el punto B, donde la curva de demanda 
corta la curva de costo medio a largo plazo. Esta es la 
regulacion que puede considerarse normal. 



El punto sociahnente oprimo es el C, donde CM es igual al 
precio, pero el monopolio no puede cubrir costos. Una posible 
regulacion irfa encaminada a que el precio sc Gje al nivel de 
CMe. En el punto B se flja un precio inferior ul del rnoiiopolio 
(P^), pero sin forzar al monopolista a salir del mercado. 







244 - CnPllOLO II - EL PIIPEL DEL ESIflDD E« Lfi ECONOHffl: LD DISIRIDDCIDN DEL INCflESD. LDS IHPDESIOS V LH DECULDCIDK 


Una importante limitacion a esta forma cie regular 
los monopolios es que las empresas reguladas no tienen 
incentivos para reciucir los costos de produccion, ya que. 
al final, estos siempre se “crasiadan” al consumidor via 
tarifas. Ante cualquier tension en los costos, basta con 
solicitar a la coraision reguiadora de precios que per- 
mita tarifas mas eievadas para cubrir los costos. Ade- 
mas, dado que a la bora de calcular los resultados del 
monopolio rcgulado. la tasa de rendimiento del capital 
que se considera aceptable se determina en funcion del 
volumen de capital invertido, una estrategia que suelen 
seguir esas empresas para aumentar sus beneficios con- 
siste en incrementar la cantidad de stock de capital. 

Una tercera posibilidad, la fijacion dc precios segiin 
el costo niurginui, es presentada por algunos como la re- 
gulacidn ideal, pues es la que logran'a incrementar mas la 
produccion. Cuando se sigue este criterio, se establece un 
precio igual al costo marginal. En lerminos de la Figura 
11.7, consistirfa en fijar el precio y situar a la empre- 
sa monopolista en la posicidn C, donde se producin'a un 
volumen de produccion equivalente a una situacion de 
competencia perfecta. A! seguir esta politica, ,sin embar¬ 
go, se presentan serins dificultades, especialmente si se 
trata de un monopolio natural, esto es, aquel que opera 
en el tramo decreciente de su curva de costos medios. 
Tal como refleja la Figura 11.7, si se siguiese la regia del 
costo marginal, la empresa incurrin'a en perdidas, pues el 
precio caen'a por debajo del costo medio. 

Para evitar que la empre.sa se vea obligada a salir del 
mercado, si se desea continuar con este tipo de regiila- 
cion, cube recurrir a un subsidio oficial suficiente para 
cubrir las pe'rdidas. 


Esta posibilidad puede explicar por que', en ciertas 
ocasiones, cuando cl Gobierno trata de controlar el po- 
der de los monopolios, al final acaba subsidiandolos: 
Esto se debe a que el Gobierno regula el precio traian- 
do de eliminar los beneficios monopolfsticos, lo que, en 
ocasiones, lleva a que el monopolio genere perdidas. Por 
las razones apuntadas, en la practica, la regia mas fre- 
cuente es la de! costo medio. 

Los resultados de la regulacidii 

El andiisis de los resultados de la regulacibn econdmi- 
ca parecB indicar que esta genera perdidas de eficiencia 
y una redistribucidn del ingreso significativa. En lo que 
respecta a ia regulacibn social, los resultados son aun mas 
ambiguos: en algunos casos ha sido beneficiosa y en otros 
ha tenido costos apreciables y escasos beneficios. 


1 

!; 

il 


En ocasiones la reguladdn produce efectos no 
deseados. Al restringir la entrada en la industria 
reguluda, se elevan los precios y los beneficios de 
las empresas ya establecidas. 


Algunos analisias incluso seiialan que la regulacibn 
econbmica contribuye a crear poder de mercado en al- 
gunas empresas en vez de reducirlo. Tengase en cuenta 
que la regulacibn redistribuye el ingreso y crea grupos 
de presion que tienen intereses creados en los resultados 
de la regulacibn. Al restringir la entrada en la industria 
regulada, quizas esta acabe de hecho presionando para 
que continue la regulacibn y asf mantener aiejados a los 
competidores y seguir obteniendo beneficios elevados. 


Con el propbsito de preservar la competencia, ia ley 25.156 
prohibe y sanciona los actos y conductas que tengan por 
objeto limitarla, restringirla o distorsionarla. 

El artfcalo 2°. de dicha ley enumera como ejempio de 
piactica.5 sujela,s a sancibn, entre otras, las siguiemes: 

a) Fijar, concertar o manipular en forma directa o indirecta 
el precio de venta o de compra de bienes o servicios, asi 
como intercambiar informacion con el mismo objetivo. 

b) Establccer obligaciones de producir, comprar o comer- 
cializar una cantidad restringida de bienes o servicios. 

c) Repartir zonas, mercados. clientes y fuentes de aprovi- 
sionamiento. 


Coordinar posturas en las iicitaciones o concursos. 

Impedir u obstaculizar a terceras personas la entrada 
o permanencia en un mercado o excluirias de este. 

Fijar, imponer o practicar, en aciierdo con competidores 
o individualmente, precios y condicione.s de compra o 
de venta de bienes o de prestacion de servicios. 

Subordinar la venta de un bien a la adquisicibn de otro 
o a la utilizacidn de un servicio. 

Sujetar la compra o venta de un bien a la condicibn de 
no usar, adquirir, vender o abastecer bienes o servicios 
producidos, procesados, distribuidos o comercializados 
por un tercero. 




sspisjrr-; 


d) 

el 


g) 

h) 





- ECSHDHIfl. PfllHCIPIDS V DPLICflCIONES - a-tS 


]1.3.3 Tendencias acl'uales de la regulacion: 
el proceso de liberalizacidn 

Durante los aiios novenia, en la Argentina -al igual que 
en el resit) del mundo- hubo una tendencia a restringir 
la regulacion. 

La generalizacion de un cierto sentimiento de exce- 
so de regulacion dio lugar a un proceso de liberaliza- 
cion y de apertura a la competencia en sectores cotno 
las telecomunicaciones, la energfa o el transporte adreo. 
Especialmente exitosos, en el sentido de reduccidn de 
precios y dinamizacidn de la actividad, fueron los pro- 
cesos de liberalizacidn -que se dieron en todo el mun¬ 
do- del transporte aereo y de las telecomunicaciones. 
Estos resultados animaroii a las autoridades a poner 
en marcha procesos de desreguiacidn y a confiar en 
el funcionamiento de mercados no regulados para to- 
mar las decisiones relacionadas con la asignacidn de los 
recursos, incluso en sectores en los que las empresas 
tienen la pusibilidad de alcanzar un poder de mercado 
considerable. Asf ocurrid en la Argentina, en la decada 
de los noventa. Sin embargo, los resultados negatives al- 
canzados en muchos casos ban revertido esta tendencia 
y, en los ultimos anos, asistimos a una reivindicacion de 
la regulacidn econdmica, 

Algunas actuaciones en defensa 
de la competencia 

En la Argentina, la Ley de Defensa de la Competencia 
creo el Tribunal de Defensa de la Competencia como su 
drgano de aplicacidn. Sin embargo, hasta que este tribu¬ 
nal este consticuido, sigue actuando la Comisidn de De¬ 
fensa de la Competencia, creada por una ley anterior. 

En 2004, dicha Comisidn debid expedirse en una 
denuncia formulada por IMPSAT contra las empresas 
Telefdnica y Telecom. 

IMPSAT alegaba que las empresas de telefom'a ba- 
sica aprovechaban '‘ilegitimamente” las facilidades de 
la Red de Telefom'a Piiblica (RTP) de su propiedad para 
ofertar precios bajos en el mercado de transmisidn de 
datos a traves de sus empresas afiliadas (Startel, Ad¬ 
vance y Telecom soluciones), verificdndose un “subsidio 
cruzado” desde el segmento otorgado en exclusividad 
(telefom'a basica) hacia el segmento en competencia 
(transmisidn de datos). La denunciante habi'a sido his- 
tdricamenle el principal prestador en el mercado de 
transmisidn de datos, y contaba con una red propia, fun- 


damentalmente de caracter satelital, que se encontraba 
en competencia con las redes de transmisidn de datos de 
las mencionadas empresas afiliadas. Es decir, IMPSAT 
denunciaba la existencia de una fijacion depredadora 
de precios por parte de las lelefdnicas para desplazarla 
del mercado, 

I Una fijacion depredadora de precios tiene 
lugar cuando una empresa vende sus productos 
o servicios a un precio inferior a los costos de 
produccidn, y utiliza su capacidad financiera para 
expulsar del sector a los rivales mas pequenos y, 
posteriormente, subir los precios. 

El dictamen de la Comisidn expresd que la fijacion 
depredadora de precios es una estrategia comercial por 
la cual una empresa deliberadamente incurre en perdi- 
das econdmicas de corto piazo para eliminar a un com- 
petidor, y, de esa forma, poder cobrar un precio excesivo 
en el future. En este sentido, el dictamen consigno que 
la evolucidn del mercado de transmisidn de datos no 
mostrd una tendencia hacia la monopolizacidn o dis- 
minucidn en el grade de competencia y que tampoco 
surgia que la conducta denunciada hubiera impedido a 
IMPSAT mantenerse como un competidor efectivo. En 
razdn de todos los fundamentos mencionados, la Comi¬ 
sidn aconsejd desestimar la denuncia por inexistencia de 
la practica predatoria denunciada, 

Tendencias actuales en materia de regulacion 
y legislacidn antimonopolistica 

En el mundo, las ideas econdmicas y legates han cam- 
biado mucho durante las dos ultimas decadas. La libe- 
ralizacidn de los sectores y la legislacidn en defensa 
de la competencia se utilizan cada vez mas como ins- 
trumentos para mejorar la eficiencia econdmica. Este 
cambio de enfoque ha tenido lugar en parte debido a 
que algunas grandes empresas, como Intel, Sony o Mi¬ 
crosoft, y aigunos mercados sumamente concentrados, 
como los de microprocesadores, telecomunicaciones 
y fabricacidn de automdviles, se encuentran entre los 
sectores que han alcanzado mayores logros, tanto en 
pfoductividad como en innovacidn tecnoldgica. Ade- 
mas, las experiencias recientes nos dicen que en al¬ 
gunas industrias muy concentradas los precios se han 
reducido relativamente mas que en otras menos coit- 
centradas. 
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E La liberalizadon de los sectores y la legislacion 
I en defensa de la competencia se utilizan cada vez 
I mds como instrumentos para mejorar la eficiencia 
I econdmica, 

En este sentido cabe apelar a la hipdtesis schumpe- 
leriana segun la cual las grandes empresas de las indus- 
crias concentradas obtienen beneficios monopoh'sticos 
y pueden quedarse con una parte de los rendimienlos 
de las inversiones en investigacion y desarrollo (I+D). 
Esto a su vez explica los elevados niveles de I+D y el 
rapido camblo lecnologico que tiene lugar en las indus- 
trias concentradas. 

Otro hecho que ha contribuido a revisar las ideas 
sobre la regulacidn y la legislacion andmonopolio se re- 
fiere al propio concepto de competencia. Algunos opi- 
nan que en los mercados oiigopolisticos -siempre que 
se prohiba estrictamente la colusion-, surgira una fuer- 
te rivalidad, de forma que, si se evitan situaciones de 
monopolio y si las leyes de defensa de la competencia 
prohiben efectivamente el establecimiento de acuerdos 
explicitob o tticitos, los resultados seran razonables. 

Un tercer factor que ha contribuido a cainbiar la 
actitud hacia las polfdcas antimonopolio tiene su ori- 
gen en las ideas liberales de la Escuela de Chicago. 
Estas sostienen que el poder monopoiistico se debe 
en su mayor parte a las intervenciones del Estado. en 
temas tales como la legislacion sobre las paientes y 
las barreras a la entrada en algunas profesiones, por lo 
que la reduccidn de la regulacidn publica aumentan'a 
la competencia. 

Por ultimo, debe senalarse que algunos creen que 
el auraento de la competencia procedente de empresas 
extranjeras es un arma mas eficaz para imponer la dis- 
ciplina del mercado que las leyes antimonopolio. Esta 
idea ha contribuido tambien a revisar la actitud hacia las 
politicas antimonopolio y la regulacidn. 

II.3.4 El EsEsdo q Is regulscion del medio ombienle 

Existe cierta tendencia a asociar la contaminacidn del 
medio ambiente con el crecimiento econdmico y la in- 
dustrializacidn. El analisis de la realidad nos dice, sin 
embargo, que los niveles mas elevados de degradacidn 
del medio ambiente, como los derivados de un deficien- 
te alcantarillado y la falta de agua potable, se encuen- 
tran precisamente en los paises menos desarrollados. En 
cierto sentido, parece que para lograr un nivel aceptable 


en lo referente al medio ambiente es preciso disponerde 
unos niveles minimos de riqueza. 

. I 

Tipos de recursos naturales 

Cuando hablamos de externalidades y medio ambien¬ 
te, conviene introducir el concepto de recursos natu¬ 
rales. Los recursos naturales, esto es, la tierra, el agua 
y la atmdsfera, pueden ser apropiables o inapropiables 
(Esquema 11.2). Los recursos naturales apropiables 
son la tierra (pues el agricultor puede vender los frutos 
que produce, incluida el agua de los manantiales), los 
recursos minerales, como el petrdleo y el gas (ya que los 
propietarios pueden vender los productos de los yaci-’ 
mientos) y los arbolcs (pueden venderse en el mercado). 
Si los mercados de los recursos naturales apropiables 
son competitivos, es de esperar que la asignacidn y la 
fijacion de precios sean eficientes. 

Los recursos inapropiables son aquellos cuyo uso 
es gratuito para el individuo, pero costoso para la socle- 
dad. Alternativamenle, podemos definir los recursos in¬ 
apropiables como aquellos que generan externalidades, 
en el sentido de que su produccidn o consumo irapone 
a otros unos costos o beneficios que no son compensa- 
dos. Un ejemplo de recursos inapropiables son los pe- 
ces del mar. Tal como senalamos en el capttulo anterior 
al referirnos a los recursos comunes, en el caso de los 
recursos inapropiables que presentan externalidades, 
los mercados transmiten senales incorrectas. Por lo ge¬ 
neral, los mercados producen una cantidad excesiva de 
bienes que generan economias externas negativas y una 
cantidad demasiado pequena de bienes que dan lugar a 
economias externas. 

Los recursos tambien se pueden clasificar en reno- 
vables y no renovabies. Los recursos renovables son 
aquellos cuyos servicios se reponen periddicamente 
y, si se gestionan de forma adecuada, pueden prestar 
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^ervicios indefinidamente. Ejemplos de recursos reno- 
vables son los bosques, los peces, el agua de los rfos o 
el suelo agrfcola. 

;: Los recursos no renovables son aquellos cuya ofer- 
ta es esencialmente fija, pues no se regeneran a un ritmo 
suficiente como para ser economicamente relevantes. 
Los combustibles fosiles, como el petroleo, el gas na¬ 
tural o el carbon, y los recursos minerales no combus¬ 
tibles, como el oro, la plata o el cobre, son ejemplos de 
recursos no renovables. 

La utilizacidn eficiente de un recurso no renovable o 
agotable, como el petroleo o el gas natural, conlleva la 
distribucion de una cantidad finita del recurso a lo largo 
del tiempo. A1 decidir como asignar los recursos finitos 
en el tiempo, siempre esta la duda de que ocurrirfa si se 
agotara un recurso natural esencial, como la energi'a, y 
tuvidsemos que hacer grandes esfuerzos para hallar otra 
fuente que la sustituyera. 


Ante la posibilidad de tomar medidas para limitar 
el uso de estos preciados recursos pensando en las ge- 
neraciones futuras, algunos analistas responden que los 
combustibles solidos, como el petroleo y el gas, si bien 
son finitos, no son esenciales, en el sentido de que e,xis- 
ten sustitutos y, por lo tanto, no es necesario limitar su 
uso. Otros, sin embargo, mas sensibilizados ante el me¬ 
dio ambiente, sostienen que la energi'a y otros recursos 
naturales han de gestionarse prudentemente para poder 
mantener un crecimiento economico duradero. 

Las externalidades y el Estado 

Tal como senalamos al estudiar las externalidades en el 
Capftulo 10, una fabrica de curtidos de pieles que con- 
tamine las aguas de un n'o con los vertidos derivados de 
su produccion no los limitara voluntariamente. En todo 
caso, puede ocurrir que, debido a la creciente toma de 


Cuadra EcanamTa Iplicada VI 

Ina mueslra de iaeflciencias: la discriminacjen de la mujer ea el mercade la&eral 
TASA DE EMPLEO I CONDICIONES SALARIALES 


El Salvador 


Guatemala 


TASA DE EMPLEO 
(EN PORCENTAJE) 


CUANTO mends cobran LAS MUJERES 
(EN PORCENTAJE) 


Hombres 




Total General '* 


Honduras 

50,2 

Mexico 

47,5 

Nicaragua 

50,8 

Panama 

51,2 

Paraguay 

58,8 

Peru 

54,9 

Republica Dominioana 

53,2 



Total Empresas 
POblicas " 


Total Empresas 
Privadas '* 


27,03 


27,23 




Uruguay 


Venezuela _j_ 51,7 | _ 81,1 | _ 0,00 | _ 11 ,B2 | _ 10,73 

Not.i; Los dato.s so rcfieren al afio mis cercano al 2005 

Fuanle: (*) CEPAL. Anuario esladLsiico de .America Latina y el Caribe, EsladLsticas sociales, 2006 

CEPAL, Panorama social de America Latina, Evolucidn del empleo :isalariado en America Laiina y tcEidcncias recicnles de la 
ocupacidn, 2006 
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coneiencia en materia de medio ambiente de sus gestores, 
estos se decidan a actuar y eliminen algunos de los resi- 
duos por la buena imagen que ello le propoicionaria a la 
empresa y por el benetlcio que le reporia la supresion de 
los malos olores en el entomo. Un comportamiento op- 
timizador por parte de los responsables de la curtiembre 
los llevara a reducir la contaminacidn hasta el punlo en 
el que los beneficios (beneficios privados marginales) de 
la eliminacidn de la contaminacidn sean iguales al costo 
adicional en que se incurre (costo marginal). 

Por ello, en un entorno no regulado la situacidn que 
se alcance sera ineficiente, pues no se tienen en cuen- 
ta los eostos sociales, ya que estos son "externos" a la 
empresa. Por lo tanto, cuando los efectos externos de 
la contaminacidn son significativos, el equilibrio priva- 
do produce unos niveles de contaminacidn iiieficiente- 
mente eievados y se incurre en gustos de eliminacidn 
relativamente bajos. Como vimos en el capftulo anterior, 
para alcanzar la eficiencia econdmica el beneficio social 
marginal de la eliminacidn de la contaminacidn debe 
ser igual a sus eostos sociales marginales. 


Para calcular e! nivel eficiente de contaminacidn, se 
puede utilizar el unalisis costo-beneficio, que consiste 
en determinar los niveles eficientes evaluando los eostos 
marginales de una determinada accidn o medida y sus 
beneficios marginales. Dado que la eliminacidn total de 
la contaminacidn por lo general conlleva eostos margina¬ 
les muy eievados -mientras que los beneficios marginales 
ligados a los tillimos niveles de contaminacidn suelen ser 
bastante pequefios-, el analisis costo-beneficio permite 
deducir que una polftica extrema de “contaminacidn nula" 
por lo general no sera la mas aconsejable. El analisis cos¬ 
to-beneficio suele propiciar soluciones de compromiso en 
las que se sopesa el valor adicional de la produccidn de la 
industria contaminante y el costo adicional derivado de 
la contaminacidn. 

Como se senald en el capftulo anterior, para luchar 
contra la ineficiencia derivada de las externalidades, los 
Estados suelen establecer controles directos, esto es, re- 
gulaciones sociales, o bien recurrir a incentivos econdmi- 
cos, es decir, medidas basadas en el mercado para tratar 
de inducir a las empresas a corregir las externalidades. 
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• El sector publico actiia conio un consumidor y como 
un productor mas, y obtiene ingresos y realiza gastos. 
Los gastos piiblicos son gastos corrientes y gastos 
de inversion. Dentro de los gastos corrientes estan 
los gastos en la compra de bienes de consumo y los 
gastos en transferencias. Estos liltintos tratan de redis- 
tribuir el ingreso de unos gaipos a otros y ban sido los 
que mas ban crecido en los ultimos anos. 

• Los ingresos piiblicos son los recursos que el sector 
publico capta de los particulares y de las empresas 
por medio de los impuestos. Estos constituyen la 
fuente principal de financiacion del gasto publico 
y, ademas, es una forma de incidir sobre la dis- 
tribucion del ingreso. Los impuestos pueden scr 
proporcionales, progresivos o regresivos, segiin 
la proporcion de exacciones sobre los diferentes 


ingresos. Desde otro punto de vista, seran directos o 
indirectos, segiin como afeoten al contribuyente. 

• El sector publico tarabien interviene en la actividad 
economica regulandola y estableciendo controles, 
por lo general tratando de proteger al consumidor. 

• La regulacion consiste en las normas destinadas a 
controlar las decisiones de las empresas relaciona- 
das con los precios, las ventas o la produccion. 

• La incidencia de un impuesto mide la nianera en que 
se reparte la carga del impuesto entre los participan- 
tes en el mercado, 

’ La carga del impuesto recae relativamente mas en 
la parte del mercado que es menos elastica, esto 
es, en la que tiene menos capacidad para encontrar 
altemativas. 


• Impuestos proporcionales, progresivos y regresivos. 

• Redistribucion del ingreso. 

• Impuestos directos e indirectos. 

• Gasto publico e ingreso publico. 

" Tasa de pobreza. 

• Estado de bienestar. 

• Equidad. 

• Neutralidad. 


• Traslacion de un impuesto. 

• Depredador monopolista. 

• Regulacion. 

• Recursos naturales: apropiables, inapropiables, reno- 
vables y no renovables. 

• Analisis costo-beneficio. 

• Controles directos. 

• Medidas basadas en el mercado. 

• Normas de responsabiiidad. 
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1. E,Por que interviene el Estado en la economia? 

2. j,Cuales son las funciones econdmicas basicas del 
Estado? 

3. Defina el concepto de Estado de bienestar y senale 
los factores que ban contribuido a suscitar una cri- 
tica haciu este. 

4. E,Ea que principios se basa la equidad de un sistema 
tributario? 

5. Realice una clasificacion de los impuestos. 


6- cQue entiende por trasladar un impuesto? 

7 _ ^Que diferencias existen entre la regulacidn econo- 
mica y la regulacidn social? 

S. iQue formas tiene el Estado de regular los nionopo- 
lios? 

9. Senate las razones de los partidarios de la desregu- 
lacion. 

10, Mencione los principales instrumentos del Estado 
norn ini-hnr contra la contaminacidn. 



1. Si el Estado proln'be fumar en locales piiblicos, ique 6. A medida que la demanda de un bien es mas elds 
funcidn econdmica trata de desarrollar? consumidor paga una parte mayor o m 

del impuesto que grava el bien? 


2. iQue funcidn econdmica del Estado desarrolla un ^ caso el establecimiento de un impuesto sobre 

aumento de las becas pam estudiar en la universidad? ' ijoportado totalmente por el productor? 


3. El impuesto sobre los combustibles atiende funda- g principales razones para regular el mono- 

mentalmente al principio de: ^equidad, neutralidad y senaJe las diferentes formas en las que esta 

o simplicidad? Razone su respuesta. regulacidn se puede llevar a cabo. 


4. Si en un pais existen autopistas publicas en unas 9. Enumere los principales instrumentos del Estado 
zonas y privadas en otras, (,que principio de actuacidn para combatir las externalidades y de un ejemplo de 

del sistema tributario puede resultar vulnerado? cada uno. 


5 . iQue aspecto traian de combatir los impuestos sobre 10. ^De qud forma se pueden favorecer las exter 
el tabaco que se fijan en la mayon'a de los paises? des positivas por parte del sta o. 
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INTRODUCCION 

Todos estamos habituados a percibir el entorno en el 
qae nos movemos como algo que puede afectar nueslro 
bienestar particular. Asi, cuando hace calor nos gusta 
realizar deterniinadas actividades, como banarno,s en el 
mar o tomar un helado. Tambien apreciamos aspectos 
generales de nuestro entorno cuando viajaraos a una ciu- 
dad o estamos en algun lugar disfrutando de un rato de 
ocio. Cuando ese entorno nos resulta agradable o favo¬ 
rable, decimos que tiene un buen clima o que hay buen 
ambiente. No es algo concrete lo que determina ese cli¬ 
ma agradable. Aunque lo midamos por la temperatura, 
es una apreciacidn global y general. 

Tambien en Economia existe un marco o entorno ge¬ 
neral que suele medirse por variables concretas -como 
la produccion global o la evolucion de los precios- y que 
denominanios de forma generica Macroeconomia. 

Aunque los temas fundamentales de la Macroecono¬ 
mia se refieran a un grupo reducido de variables agrega- 
das, la realidad es que su interds e incidencia sobre los 
individuos es notable. Asi, todos estamos interesados 
en conocer la respuesta a los siguientes interrogantes: 
^Ciidles son las causas por las que a veces se redu- 
cen la produccion y el empleo? Practicamente todas las 
economlas muestran un perFil, a lo largo del tiempo, de 
expansiones y contracciones de la actividad econdmica 
que tienen importantes consecuencias sobre el empleo 
y el bienestar de los individuos. ^Por que en ocasiones 
la inflacion de precios es may intensa?, jconio puede 
controlarse? La inflacion tiene efectos perniciosos so¬ 
bre las economlas, propicia la ineficiencia econdmica y, 
ademas, genera distorsiones en la distribucidn del ingre- 
so debido a que unos seciores se ven mas afectados que 


otros. J,Que debe liacer un pais para aunientar su tasa 
de crecimiento econdmica? El crecimiento del poten- 
cial productive de un pals es el factor determinante del 
crecimiento de sus salarios y, en general, de su nivel de 
vida, Por ello, todos estamos interesados en conocer por 
que las elevadas tasas de ahorro y de inversion normal- 
mente fomentan el crecimiento econdmico. 

En consecuencia, aunque la Macroeconomia se ocu- 
pe del analisis de grandes agregados, tiene un indudable 
interes para todos los individuos, ya que las cuestiones 
macroecondmicas fundamentales tratan, en definitiva, 
de incidir en el bienestar de la sociedad en la que todos 
estamos inmersos. 

En este capltulo vamos a ofrecer una vision general 
de los grandes temas de la Macroeconomia, asi como 
una descripcidn de las variables econdmicas mas rele- 
vantes. Se presenta, tambien, el modelo monoecondmi- 
co mas simple: el de la oferta y demanda agregadas. 

IS.l De lo Microeconomm 
a la MacroeconomTa 

La Macroeconomia presenta una vision simplificada 
de la realidad para poder explicar la conducta de los 
agentes y la evolucion de las variables. Con ese fin, se 
elaboran modelos que pretenden ilustrar el funciona- 
miento de la econonila en su conjunto, lo que requie- 
re introducir supuestos simplificadores. Asi, si bien la 
Microeconomi'a estudia la produccion y los precios de 
mercados especlficos (como el de los automdviles o el 
petrdleo), en Macroeconomia se agregan los distintos 
bienes y mercados hasta reducirlos a un solo bien gene- 
rico. Este bien generico representa el conjunto de todos 
los bienes y servicios que se producen y se intercambian 




BB3 - CnPIlULD la - UNH VISION OLOBflL: LN HNCnOECONOHIB 


en una economia, con una linica curva de demanda, la 
demcmda a^regada, y una unica curva de oferta, la ofer- 
ta agregada. 

I La Microeconomra estudia cdmo los hogares y 
I las etnpresas toman sus decisiones e interactiian 
I en los mercados. 

La diferencia fundamental entre este mercado glo¬ 
bal de la oferta y demanda agregadas y los mercados 
particulares de los bienes y servicios que estudiamos 
en la Microeconomfa radica en que en estos liltimos los 
factores de produccidn podi'an desplazarse de un mer¬ 
cado a otro. Por lo tanto, si en el mercado del papel los 
precios indicaban que existia un exceso de oferta, mien- 
tras que en el mercado de componentes de computado- 
ras se presentaban carencias por el continue auraento 
de la demanda, determinadas empresas cambiarfan su 
produccion y dedicarian sus recursos productivos a los 
mercados donde las senales de los precios indicaran me- 
jores oportunidades. Sin embargo, en el mercado global 
de la oferta y la demanda agregadas -al ser un unico 
mercado-, no se produce la sustitucidn y el desplaza- 
miento de los factores de produccion. 

a 

I La Maeroeconomia estudia el funcionamienlo 
I de la economia en su conjunto. Su proposito es 
I obtener una vision simplificada de la economia, 

I pero que al mismo tiempo permila conocer y 
I actuar sobre el nivel de la actividad econdmica de 
I un pais determinado o de un conjunto de paises. 

La Maeroeconomia estudia las variables economicas 
agregada.s, como la produccion de la economia en su con¬ 
junto, denominada produccion agregada, o el precio pro- 
medio de todos los bienes, denominado nivel de precios. 

El enfoque macroecondmico se centra en el estudio 
de la econontia en su conjunto, integrada por una serie 
de mercados en los que supondremos que existe compe- 
tencia perfecta, menos en el mercado de trabajo (vease 
Capitulo 20). 

I La politicu msicroeconomica esta integrada por el 
I conjunto de medidas gubemamentales destinadas 
I a influir sobre la marclia de la economia en 
I su conjunto. Los objetivos clave de la politica 
I economica suelen ser la produccion, el empleo y 
I la estabilidad de los precios. 


La Maeroeconomia, para analizarel funcionamiento 
de la economia, se centra en el estudio de una serie de 
variables clave que le permiten establecer objetivos con¬ 
cretes y disenar la politica inacroecondinica. 

Las variables macroecondmicas 

Muchas de las variables que se emplean en Macroeco- 
nomia son la agregacidn o suma de magnitudes utiliza- 
das en Microeconomia. Por ello, si medimos el empleo 
en niimero de trabajadores, este sera igual a la suma de 
las dotaciones del factor trabajo de todas las empresas 
de una economia. Ademas, las magnitudes se pueden 
definir -o no- con relacion a un periodo de tiempo. 

En Maeroeconomia se distinguen tres tipos de varia¬ 
bles; fltijo, stock y precios. Las variables flujo son las 
definidas con arreglo a un periodo. Asi, la suma de to¬ 
das las producciones efectuadas por todas las empresas 
de una economia durante un periodo determinado reci- 
be el nombre de ingreso real. Otra importante variable 
flujo es la inversion, que se define como la acumulacion 
del factor productive capital efectuada por todas las em¬ 
presas de una economia en un periodo determinado. 

Las variables stock son las que se definen con rela¬ 
cion a una fecha, pero no a un periodo de tiempo. Tie- 
nen un sentido de acumulacion desde siempre hasta el 
momento presente. Recurriendo a un simil, podriamos 
decir que el agua acumulada en una piscina, en un mo¬ 
mento determinado, es una variable stock, mientras que 
la cantidad de agua por minuto que sale de la canilla para 
llenarla seria una variable flujo. Asi, el stock de capital 
al inicio del periodo t o al Fsna! del periodo t - I (alter- 
nativamente) se define como la acumulacidn de capital 
efectuada en la economia durante todos los periodos an- 
teriores. Otros ejemplos de variables stock son la rique- 
za o la cantidad de oro y divisas que estan depositadas 
en un momento dado en el Banco Central. 

E.xiste otro tipo de variables que no tienen el caracter 
de flujo ni de stock, que son los precios de los bienes y 
de los factores de produccion. En la vida real todos los 
precios de los bienes y de lo.s factores de produccion se 
miden en cantidades de dinero, excepto en el caso del 
propio dinero, que, como no se puede medir en cantida¬ 
des del propio bien -pues siempre valdria la unidad-, se 
mide por el costo de oportiinidad de mantenerlo liquido 
y no como active rentable. A este precio se lo denomina 
tasa de interes (veanse Capitulos 9 y 15). Asi, pues, la 
tasa de interes se puede definir como el precio del credito 
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Cuadrn 1H.1 - InilicadiirES macroBcnnoiiiic 
IndicadDres macraecondmicas y esiructurales 

9S 11 eslriii: 
Argentina 

uroles 

America 
Latina y el 
Caribe 

America 

Latina 

Brasil 

Chile 

Mexico 

PI6 per capita {dolares a precios constantes de 
2000) 

8130,8 

4055.5 

4044,1 

3573,7 

5729,2 

5993.2 

Tasa de empleo (en poroentaje) 

76,0 

68,5 

s/d 

71,2 

76,8 

76,1 

Empleo femenlno (porcentaje) 

49,7 

s/d 

s/d 

57,2 

44,6 

47,5 

Empleo de trabajadores de mas edad (60) 

28,1 

s/d 

s/d 

25,3 

26 

34,5 

Poblacion analfabeta da T5 y m^s anos de edad, 
por sexo 

2,6 

9,5 

a/d 

11,1 

3,5 

7,4 

Tasa neta de matnctifa en el primer nivel de 
ensenanza 

98,8 

94,9 

s/d 

92,9 

89,4 

97,8 

Tasa neta de matncula en el segmdo nivel de 
ensenanza 

79,1 

66,6 

s/d 

75,7 

58,3 

63,8 

Tasa bruta de matncula en el tercer nivel de 
ensenanza 

63,9 

28,1 

s/d 

22,3 

43 

23,4 

indices anuales de precios nivel general (ano 
base 2000 = 100) 

179,4 

s/d 

s/d 

157,8 

117.5 

131.8 

Personas en situacion de pobreza e indigenda en 
areas urbanas y mrales 

26 

s/d 

34,1 

32,8 

18,5 

28.5 

Tasa de desempleo 

10,4 

8,7 

s/d 

10,1 

7,9 

4,6 

Emisiones de CO^ per capita (toneladas metricas, 
valores acumuladbs cada 5 anos) ‘ 

17.2 

s/d 

s/d 

9.5 

18,2 

18.7 

Intensidad energetica del producto Intsrno bmto 

1,07 

1,85 

s/d 

1,91 

1,67 

1,93 

Trafico aereo: torseladas-kilometros de carga 

132,6 

4.566,70 

s/d 

1,530,70 

1.053,80 

390,40 

(*) Por consumo y qiiemn de combustibles fdstles. 

Fuenie: CEPAL, Anuario estadCstico de America Latina y el Caribe. 2006 


que habn'a que pedir para poder realizar la acuinuiacion 
de capital, es decir, para invertir, 

Del corto al largo plazo: 
el credmiento economico 

La Macroeconomia no solo se ocupa de la evolucidn a 
corto plazo de la produccidn, del empleo y de los pre- 
cios, esto es, los ciclos econdmicos, sino tarabien de las 
tendeneias a largo plazo de la produccidn y del nivel de 
vida, es decir, del crecimieiito economico. Compren- 
der las fuerzas que subyacen tras los ciclos econdmicos 
y el credmiento econdmico es fundamental para enten- 
der la Macroeconomia. 

Aunque a lo largo de los ultimos anos ban tenido 
lugar considerables progresos en el desarrollo de la Ma¬ 
croeconomia, hay que admitirque el grado de consenso 
alcanzado enire los estudiosos es muy dispar. Asi, mien- 
tras que los economista.s esttin practicamente de acuer- 
do sobre las fuerzas y elementos basicos que explican el 
credmiento econdmico a largo plazo, no ocurre lo mis- 


mo en lo referente a los ciclos econdmicos. Es un hecho 
que las escuelas de pensamiento macroecondmico ofre- 
cen expiicadones enfrentadas sobre los ciclos, asi corao 
sobre las medidas adecuadas para evitur a corto plazo el 
desempleo y la infladdn (veanse Capitulos 20 a 23). 

De lo senalado se desprende que el factor ttempo 
tiene gran tmportanda en el analisis macroecondmico. 
En primer lugar, porque dertos problemas deben enfo- 
carse de una forma distinta segun estemos en el corto o 
en el largo plazo. Como veremos mas adelante, los ins- 
trumentos que deben utilizarse para tratar de paliar los 
efectos del dclo econdmico, como, por ejemplo, sacar a 
una economia de una depresidn, no deben ser los mis- 
mos que los que se empleen para lograr un credmiento 
sostenido a largo plazo. 

Debe destacarse, ademas, el distinto comportamien- 
to de las variables a corto y a largo plazo. Asi, en el 
muy corto plazo, si una economia -tal como se ha se¬ 
nalado- estii sumida en una gran depresidn, una estrate- 
gia adecuada puede consistir en estimular el consumo a 
costa de redu cir el ahorro. 
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Tengase en cuenta que, en el contexto del modelo 
keynesiano (espeeialmente adecuado en el muy corto 
plazo), alteraciones en la tasa de intere's delerminan va- 
riaciones en la inversion y. por consiguiente, en el aho- 
rro. Este tipo de relacion entre el ahorro y la inversion 
no es valida en el largo plazo. 

A largo plazo, sin embargo, la tasa de ahorro es clave 
para generar inversion e incrementar el stock de capital 
de la economia y alcanzar un mayor crecimiento. En 
otras palabras, para lograr que una economia crezca, 
hay que ahorrar, aunque puede ser que muy circunstan- 
cialmente una economia concreta este sumida en una 
“trampa de la liquidez”' y su reactivacidn aconseje re- 
ducir el ahorro. (Ve'anse apartados 15,2 y 16.3). 

La funcion de produccion, el ahorro 
y el crecimiento de la produccion 

Como viraos en e! Capitulo 5, las posibilidades de pro- 
duccidn de una empresa se reflejan en su funcion de 
produccion. For ello, no puede extranamos que la capa- 
cidad productiva de la economia se plasme en su funcion 
de produccion agregada. La funcion de produccion de 
la economia (o funcion de produccion agregada) es el 
resultado de agregar las funciones de produccion de las 
empresas que la integran. Analiticamente: 

y=f(L,K) 

donde y es el producto total de la economia, L el trabajo, 
K el stock de capital y/denota el estado de la tecnologia 
disponible (Figura 12.1). 

El simple anali,sis de la funcion de produccion permi- 
te ilustrar el papel clave que cumple el ahorro para de- 
terminar la capacidad de crecimiento de una economia. 
El ahorro es la otra cara de la inversion, y la inversion 
es la que determina el stock de capital y, por lo tanto, la 
productividad del trabajo. 

Como se observa en la Figura 12.1, dadas dos econo- 
mias con una misma cantidad y “calidad” de factor tra¬ 
bajo, aqueila que tenga un mayor stock de capital, fruto 
de un mayor ahorro y una mayor inversion, es la que 
lograra alcanzar una mayor cantidad de producto total. 


I Si la ifconoinia trsta en una recesioii y las lasas de inieres son muy 
bajas. es de esperar que aumentcn en el luiuro; cuando esto ocurra, 
los precios de Ins bonos dcscenderan, ocaslonando a sus lenedorcs 
una pcrdida dc capital. En estas condicioiies, una poliiica monetaria 
expansiva no logmria rcducir aiin mas las tasas ni reactivar iu eco¬ 
nomia, por lo que liabria que cstiinular el consumo. 



La funcion de produccion de una economia con un stock de 
capital de 100 (/Cud00) permits alcanzar imos niveles de pro¬ 
duccion significativamente supcriorcs a los de una economia 
con un stock de capital de !0 (ATudO). El paso de la po.sicidn/\ 
a la ^ sc puede realizur en el cono plazo, niientras que desde 
la posicion ^ a la C solo se puede llcvar a cabo en cl largo 
plazo. 

Esta figura tambien permite ilustrar la importancia 
del factor tiempo en el anaiisis macroeconomico. En el 
corto plazo. el anaiisis se centra en alteraciones de la 
cantidad de producto como consecuencia de cambios 
en la cantidad de trabajo empleado en la produccion, 
permaneciendo constante el stock de capital. Es decir, 
en el corto plazo nos centramos en movimientos a lo 
largo de una funcion de produccion, como, por ejemplo, 
desde el punto A hasta el B. A largo plazo, sin embargo, 
como consecuencia de cambios en e! stock de capital, 
fruto del aumento de la tasa de ahorro y, por lo tanto, 
de la inversion o del progreso tecnologico, tienen lugar 
desplazamientos de la funcion de produccion desde el 
punto A hasta el C. 

Solo a largo plazo, debido a cambios en la 
tecnologfa o en el stock de capital, tienen lugar 
desplazamientos de la funcion de produccion 
J agregada. 

El entorno macroeconomico como incentivador 
de los agentes economicos privados 

•Ademas de lo sehalado anteriormente, la situacion eco- 
ndmica general actiia como un mecanismo incentiva¬ 
dor de la mayon'a de los agentes economicos privados, 
consumidores y empresas. Un entorno macroeconomico 
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favorable, en el que la apreciacion subjetiva de los con- 
sumidores los induzca a pensar que la situacion econo- 
mica genenil es la adecuada y que puede mejorar, los 
llevara a adoptar decisiones de consumo o de ahorro 
acordes con esa perspectiva optimista. Tambien las em- 
presas adaptaran su comportamiento a las condiciones 
generales que perciban en la economfa, incrementando 
su inversion cuando sus previsiones scan optimistas o 
efecluundo recortes cuando scan pesimistas. 

Estos incentivos del entorno macroecondmico hacia 
el comportamiento de los agentes privados de la econo- 
mia son mas generales que los que determinan las ac- 
tuaciones de la politica econdmica (vease apartado 12.3) 
y han tenido consecuencias importantes en la historia 
econdmica. Asi, pues, en mementos de marcado pesi- 
mismo (como ha ocurrido en determinadas crisis econo- 
micas), los agentes econdmicos han actuado al margen 
de las recomendaciones de la polftica econdmica, consi- 
derando que las previsiones de las autoridades careefan 
de credibilidad por no ajustarse a la realidad que ellos 
percibi'an. 

Para que los agentes actiien de acuerdo con los in¬ 
centivos de la politica econdmica y no con incentives 
externos, es necesario que las autoridades ccondmicas 
realicen andlisis realistas y los transmitan adecuada- 
mente a la poblacidn. Ademas, es fundamental que los 
ciudadanos comprendan la informacidn econdmica y, 
para ello, es necesario que cuenten con cierto tiivel de 
conocimientos sobre Economfa. 

12.2 Los objeMvos de la MocroeconomTa 

Los economistas evaliian el funcionamiento de una eco- 
nomia segiin el cumplimiento de una serie de objetivos, 
de los cuales los tres mas relevantes son: 1) alcanzar un 
elevado nivel y un rapido crecimiento de la produccidn 
y del consumo; 3) lograr una tasa de desempleo baja y 
un elevado nivel de empleo, y 3) alcanzar la estabilidad 
del nivel de precios. 

1) Alcanzar un elevado nivel y un rapido 
crecimiento de la produccidn y del consumo 

Contar con una abundante cantidad de bienes y servi- 
cios es algo que todos los paises desean. El indicador 
mas amplio de la produccidn total de una economfa es 
el producio interne bruto (PIB), que mide el valor de 
mercado de todos los bienes y servicios finales que pro¬ 


duce un pais durante un aho. El PIB puede e.xpresarse 
en te'rminos reales o nominales. El PIB nominal se mide 
a precios corrientes de mercado, y el PIB real se calcula 
a precios constantes. El PIB real es un I'ndice de volu- 
men o cantidad de bienes y servicios producido.S'. Como 
veremos mas adelante, si dividimos el PIB nominal por 
el PIB real, obtenemos el deflactor del PIB, que es un 
indicador del nivel general de precios. 

Aunque la evolucidn del PIB presenta fluctuaciones 
a lo largo del tiempo, lo normal en las economlas avan- 
zadas es que estas se produzcan en torno a una tenden- 
cia creciente. Este crecimiento sostenido a largo plazo 
del PIB real -y la consiguiente mejora de los niveles de 
vida- se conoce como crecimiento econdmico (vease 
Capftulo 22). 

El maximo nivel de PIB que puede mantenerse 
con una tecnologfa y un voluraen de poblacidn dados, 
sin acelerar la inHacidn, es el PIB potencial. Este se 
considera equivalente al nivel de produccidn corres- 
pondiente a la menor tasa sostenible de desempleo o 
tasa de desempleo natural, 

El PIB potencial es el maximo nivel de 
I produccidn que puede alcanzar la economfa 
I manieniendo estables los precios. 

El producto potencial depende de la capacidad pro- 
ductiva de la economfa, que estd determinada, a su vez, 
por los factores productivos existentes y por la tecno- 
logia disponible, El PIB potencial suele presentar un 
crecimiento moderado y sostenido a lo largo del tiem¬ 
po, en razdn de los aumentos en la productividad del 
trabajo y del capital y a los cambios en la tecnologfa, 
El PIB efectivo, sin embargo, experimenta continuas y 
a veces bruscas fluctuaciones cfclicas, debido en buena 
medida a aiteraciones en los patrones de gasto. Sobre 
la evolucidn del PIB efectivo se puede incidir de forma 
bastante rapida mediante aiteraciones en la cantidad de 
dinero (politica monetaria) o en el gasto publico o en los 
impuestos (politica fiscal). No obstante, estas medidas 
de politica econdmica influyen muy lentamente en las 
tendencias de la produccidn potencial. 


2 El PIB real sc mide multiplicundo las cantidades dc bienes y servi¬ 
cios par un conjuiilo fijo de precios consinnies, mientras que e( PIB 
nominal se calcula utilizando precios corrienies. 
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2) Lograr una tasa de desempleo baja y tin nivel 
de einpleo elevado 

Probablemente la variable macroeconbmica qiie mas di- 
rectamente afecte a los individuos sea el empleo. Cuan- 
do finaliza el perfodo de formacion, todas las personas 
desean encontrar rapidamente un buen empleo, es dccir, 
aquel que ofrezca un salario elevado, buenas condiciones 
laborales, seguridad en el puesto de trabajo y atractivas 
compensaciones extrasalariales. Si estas condiciones se 
cumplen para la mayon'a de las persoiias que pueden tra- 
bajar, la economia tendra un elevado nivel de empleo. 

La oLra cara de la moneda es el desempleo, General- 
meme se mide mediante la tasa de desempleo, que es el 
porcentaje de la poblacion activa que esta desempleada. 
Como sefialamos en el Capi'tulo 10, la poblacion activa 
esta forniada por todas las personas ocupadas y todos 
los desempleados que estan buscando trabajo. 


Tasa de desempleo = 


Cantidad de desocupados 
Poblacion activa 


•100 


Ast como la diferencia enire el PIB efeclivo y el 
PIB potencial es un indicador de la actividad econo¬ 
mica, la tasa de desempleo tiende a reflejar la situa- 
cion del ciclo economico; cuando la produccion esta 
creciendo, la demanda de trabajo aumenta y la tasa de 
desempleo se reduce. 


fuertes crecimientos de precios distorsionan las deci- 
siones economicas de las empresas y de los individuos 
y, por lo tanto, impiden una asignacidn eficiente de los 
recursos. 

El indicador mas t'recuente del I'ndice general de 
precios es el i'ndice de precios al consuniidor (IPC), 
que mide el costo de una canasta fija de bienes ge- 
neralmente adquiridos por el consumidor medio. Las 
variaciones del nivel de precios se conocen como Uisa 
de inflacidn, que refleja la tasa de crecimiento o el 
descenso del nivel de precios de un ano con respecto a 
otro^ (vease Capi'tulo 13). 

El dilema que seplanteacon la inflacidn radicaen que, 
si bien cuando esta es elevada sus efcctos son muy per- 
judiciales, las medidas que hay que tomar para reducirla 
generalmente implican contraer la actividad econdmica y 
aumentar el desempleo. Por ello, a menudo las autorida- 
des econdmicas procuran buscar un cierto compromiso 
entre innacidn y desempleo (vease Capi'tulo 19), 

Otros objetivos de la politica macroeconomica 

Ademas de los tres objetivos comentados, los respon- 
sables de la politica econdmica suelen prestar especial 
atencidii a la evolucidn del deficit publico, deficit exte¬ 
rior y tipo de cdinbio. 


3) Alcanzfir la estabilidad del nivel de precios 

Lograr una baja inllacidn o un nivel general de precios 
estable es un objetivo macroecondmico clave, pues los 


3 La insa de inflacidn del ailn 2006, en lenninoa del IPC. se express 
como sigue: 

Tasa de inflacidn --— x IflO 


Cuadra EcoflomTe flplicada I 
Htgantlna: IPC e tndice de precios impITcilos en el PID 
[Variacian t respeclg al perTodo anlerlor] 



Fuenla: Dircccifin Nacional dc Cuentas Nacionales, tNDEC. 


-Var.% IPI 

- yai.% IPC 
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Cuadro EcDnamTa Rpllcada II 
Escenario macraecDnOnilCD SOflI-BOOG 


Tasas anualas 

2001 

2002 

2003 

2004 

2005 

2006 

PIB 

-4,41 

-10,89 

8,84 

9,03 

9.18 


Demanda global 



10.53 

11,32 

10,19 

BuB 

Hogares 

-5,74 


8,17 

9,50 

8,92 

7,68 

Consumo publico 

-2,07 


■DEH 

2,72 

6,12 

5,18 

Inversion bruta interna fija 

-15,66 

-36,45 


34,43 


18,73 

Equipo durable de produccion 

-25,05 

-44,21 

45.27 

52,21 


16,56 

Construccion 

-11,60 

-33,40 

34,37 

29,40 

20,40 

18,62 

Exportaciones 

2,74 

3,09 

6.00 

8,11 

13,50 

7,41 

Importaciones 

-13.95 

-50,06 

37,57 

40,12 


15,24 

Ahorro del resto del mundo 

-60,60 


13,13 

42,68 


s/d 

Ahorro nacional bruto 

-1,61 

-3,91 

24,44 

14,71 

15,80 

s/d 

Ahorro interno bruto 

-11,93 

-37,59 

40,19 

29,61 

15.18 

s/d 

Empleo (■) 


35,30 

39,10 

40,40 

41,30 

41,80 

PIB nominal 

-5.46 

16,33 

20,26 

19.06 

18,83 

23,02 


(*) Para el perioclo 2001/2002 corresponden a la onda de octubre. y al cuarto trimestre de cada ano para el perlodo 2003/2006. 


Fuenie: Dircccioii Nacloiial de Cucntaii Nacionalcs, INDEC. 


El deficit publico 

El deficit publico, medido como la diferencia entre los 
gastos publicQS y los ingresos piiblicos, es un indicadordel 
grado de equilibrio o desequilibrio de la actuacion del .sec¬ 
tor publico. Segun cual sea la cuanti'a del de'fieit publico, 
asi seran las necesidades de fmanciacioii de las adminis- 
truciones piiblicas. Cuaiido este deficit es elevado, tambien 
lo seran las necesidades financieras del sector publico, lo 
que presionara al alza las tasas de interes e incidira negati- 
vamente sobre la inversion privada. For lo tanto, el deficit 
pdblico es otra variable que preocupa a los responsablcs 
de la poli'tica econdmica (vease Capi'tulo 14). 


£I tipo dc canibio 

El lipo de camhio e.xpresa el precio en unidades moneta- 
rias nacionales de una unidad de una moneda extranjera. 

A partir del establecimiento del regimen de converti- 
bilidad en 1991, y hasta diciembre de 2001, la Argentina 
tuvo un tipo de carabio fijo con relacion al ddlar a razdn 
de un peso por un ddlar. A comienzos de 2002, se pasd 
a un regimen de llotacidn sucia, esto es, la cotizacidn se 
fija segun la oferta y la demanda, pero el Banco Central 
interviene activamente comprando o vendiendo divisas 
con el fin de morigerar las fluctuaeiones. 

Contlictos entre objetivos 


El desequilibrio exterior 

El desequilibrio en las transacciones con el resto del 
mundo es otra variable clave de la poli'tica macroecond- 
mica. Las relaciones de un pais con el resto del mundo 
se reflejan en la balanza de pages. Esta, a! ser un do- 
cumento contable, siempre esia en equilibrio, por ello 
lo que interesa es e! .saldo de determinados grupos de 
transacciones. Asi, un de'fieit en el saldo de la balanza 
de cuenta corriente -es decir, cuando las importaciones 
son mayores que las exportaciones (ve'ase Capi'tulo 17)- 
implica que el pais en cuestidn esta absorbiendo mas 
recursos de los que produce y el deficit debe compensar 
el prestamo recibido del resto del mundo. 


Un problema frecuente a la bora de llevar a cabo 
las politicas macroecondmicas son los confltctos o 
disyuntivas entre los distintos objetivos. De estos di- 
iemas el mas conocido -y a menudo el mas dificil de 
resolver— es la disyiiiiliva entre el desempleo y la in- 
flacidn. Un elevado desempleo y una elevada inflacidn 
producen perjuicios econdmicos y malestar politico. El 
problema radicaen que, cuando la produccidn aumenta 
a un fuerte ritmo y el desempleo se reduce, la situacidn 
tiende a hacer que se eleven los precios y los salarios. 
Por otro lado, si debido al fuerte crecimiento de la ac- 
tividad econdmica las autoridades se ven forzadas a 
toraar medidas contractivas que frenen las tensiones 
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inflacionarias, el desempleo tendera a aumentar (vease 
Capftulo 19). 

I La disyuntiva o intercambio a corto plazo entre 
la inflacion y ei desempleo se denoniina curva 
de Phillips. 

Olro dilema se plantea en la instrumentacidn de la 
poh'tica economica a largo plazo. El aumento de la tasa 
de crecimiento de la produccion a largo plazo suele re- 
querir un aumento de la inversidn en capital y conoci- 
mientos; y para incrementar la inversion es necesario 
ahorrar y reducir el consumo actual de bienes tales 
como ropa, actividades recreativas o viajes. 

Para hacer frente a estos dilemas, no hay unanimi- 
dad entre los economistas. Asi, en cuanto ai enfoque 
que debe adoptarse ante un eievado nivel de desempleo, 
fuertes tensiones inflacionarias o un estancamiento del 
crecimiento, las opiniones suelen ser encontradas. 

12.3 Los insfrumenros de lo 
polTMco mocroeconomico 

A la vista de los objetivos comentados, los responsables 
de la poh'tica macroeconomica logicamente estaran in- 
teresados en alcanzar un fuerte y sostenido crecimien¬ 
to de la produccion, en reducir la tasa de desempleo lo 
ma.ximo posible y en mantener el nivel genera! de pre- 
cios estable, El problema es que deben hacer las auto- 
ridades para alcanzar dichos objetivos y cuales son los 
instrumentos que pueden utilizar. 

Un instrumento de poh'tica econdmica es una varia¬ 
ble controiada por las autoridades econdmicas que pue- 
de influir en uno o en varies objetivos. Para analizar las 
caracterfsticas de los instrumentos, vamos a englobar- 
los en dos grandes categorias; la poh'tica monetaria y 
la poh'tica fiscal. Asimismo, formularemos una serie de 
comentarios sobre otras politicas que suelen utilizar las 
autoridades econdmicas, tales como la poh'tica de oferta 
o la poh'tica eomercial. 

La poUtica monetaria 

Los gobiernos suelen recurrir a la poh'tica monetaria 
para tratar de estabilizar la actividad econdmica y evi- 
tar, o al menos paliar, los inconvenientes derivados de 
los ciclos econdmicos. Para ello controlan la evolucidn 
de la cantidad de dinero, el erddito y, en general, el fun- 
cionamiento del sistema financiero. 


Mediante el control de la cantidad de dinero, el Ban¬ 
co Central puede influir en las tasas de interes, en la in¬ 
versidn (y, por lo tanto, en ei PIB), en el nivel general de 
precios, en los tipos de cambio (por consiguiente, en las 
exportaciones netas; ve'ase Capftulo 19), en los precios 
de las acciones y en los precios de las viviendas. 

Asi, si la economia esta experimentando una fuerte 
presidn alcista sobre los precios, y se lleva a cabo una 
poh'tica monetaria restrictiva, la reduccidn de la oferta 
monetaria hard que suban las tasas de interes, se reduzca 
la inversidn y disminuyan el PIB y la inflacion. Por el 
contrario, si la actividad econdmica ha entrado en una 
recesidn"*, el Banco Central puede aumentar la oferta 
monetaria y reducir las tasas de interes para reactivar 
la economi'a. 

La poh'tica monetaria, a traves del control de la 
oferta monetaria por parte del Banco Central y su 
capacidad de incidir sobre las tasas de interes y las 
condiciones crediticias, afecta el gasto de los secto- 
res de la economia que son sensibles a las tasas de 
interes, como la inversitSn empresarial, el consumo 
y las exportaciones netas. De esta forma, la politica 
monetaria influye tanto en el PIB efectivo como en el 
potencial, asi como en los precios. 

La politica fiscal 

La politico fiscal se refiere a la utilizacidn del gasto pu¬ 
blico y de los impuestos para ayudar a deierminar la 
distribucion de los recursos entre los bienes privados y 
los publicos. Incide sobre los ingresos y el consumo de 
los individuos y ofrece incentives a la inversion y otras 
decisiones econdmicas. 

I La politica fiscal se refiere a las decisiones del 
I Gobiemo sobre el nivel del gasto publico y los 
I impuestos. 

El gasto publico incluye dos tipos de gasto: las com- 
pras del Estado, esto es, el gasto en bienes y servi- 
cios, como, porejemplo, la construccidn de carreteras, 
la compra de ferrocarriles, e! pago a los funcionarios, 
etc., y las transferencias de! Estado. Estas aumentan 


4 Una rccesion ticne lugar cuiindo la produccion real disniinuye 
durante uno o dos afios siempre que la diferencia entre la produccion 
efectiva y potencial sea pequefia. Si la produccion disminuye durante 
un largo periodo de tiempo y existc una gran diferencia entre la pro- 
duccioii efectiva y la potencial, sc dice que la economia esta en una 
depression (vease Capitulo 22). 
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los ingresos de determinados grupos de individuos, 
como los jubilados o los desocupados, A1 determinar 
la cuantfa y composicidn del gasto publico, se determi- 
nan las dimensiones relativas del sector publico y del 
sector privado, esto es. que parte del PIB se consume 
colectivamente y no en forma privada. El gasto publico 
es uno de los componentes que integran el nivel global 
de gasto de la economi'a y uno de los determinantes del 
nivel del PIB. 

Los iinpuestos constituyen el otro instrumento de 
la poli'tica fiscal (vdase apartado 11,2) e inciden en la 
economi'a de dos formas. En primer lugar, reducien- 
do los ingresos de los individuos, lo que influye tanto 
en la cantidad que estos gastan en bienes y servicios 
como en la cantidad de ahorro privado. De esta forma, 
los impuestos, al condicionar el consume y el ahorro 
privados, influyen en la produccidn y en la inversion 
tanto a corto como a largo plazo. En segundo lugar, los 
impuestos inciden sobre los precios de los bienes y de 
los factores de produccidn y, por lo tanto, afectan los 
incentivos y la conducta de los individuos. Asi, los im¬ 
puestos sobre los ingresos de las personas fi'sicas influ¬ 
yen sobre los incentivos que dstas tienen para trabajar 
y para ahorrar. Lo mismo puede decirse en el caso de 
las empresas: los impuestos sobre los beneficios inci¬ 
den en sus incentivos para invertir en nuevos bienes de 
capital. Esto explica por que los gobiertios interesados 
en propiciar el crecimiento econdmico conceden a las 
empresas deducciones fiscales por inversion. 

La poli'tica fiscal, a traves del gasto publico, influye 
en la magnitud relativa de! consume publico frente al 


consume privado y, mediante los impuestos, reduce los 
ingresos e influye en el gasto privado y en el ahorro 
privado. La poli'tica fiscal, debido a su impacto sobre el 
ahorro, la inversion y los incentivos para trabajar, sueie 
utilizarse para incidir en el crecimiento econdmico. 

Otra.s politicas macroecondmicas 

En pdrrafos anteriores, al comentar los objetivos de la 
poli'tica macroecondmica, destacamos el equilibrio del 
sector exterior y el tipo de cambio. Todos los pafses 
estiin cada dfa mas inmersos en la economi'a mundial 
y se encuentran ligados a los otros a travds del comer- 
cio y de los flujos financieros. Los responsables de la 
politica econdmica vigilan la evolucidn de las ventas 
de bienes y servicios al resto del mundo, esto es, las 
exportaciones, como asf tatnbien las compras o impor- 
taciones. Una variable especialmente relevante es el 
saldo o diferencia entre el valor de las exportaciones 
y el valor de las importaciones, que se conoce como 
exportaciones netas. Cuando las exportaciones son 
mayores que las importaciones, el saldo es positivo y 
hay un superavit, mientras que si el saldo es negative, 
habra un deficit. 

El comercio internacional propicia la eficiencia y, 
por lo tanto, estimula el crecimiento econdmico. En los 
liltimos ahos, la disminucidn de los costos en sectores 
como el de las telecomunicaciones y de los transportes 
ha estimulado el comercio internacional, proceso que 
los pai'ses han recibido favorablemente porque se con- 
sidera un instrumento para mejorar el nivel de vida. 


csiiii'jrciL t- ~' y* 








(BQiifirf 










i .ftilli!EIv-;!p 





X ■ 


y 








I ■ • 


I,-. Eoa,. 
















2G0 - CfiPifULO 12 - UNfl HSION CLQDtIL: 1.1) HfiCROECOIIOIlil) 




Tal como se lia senalado, modeiizar en Macroeconomia 
requiere agregar e introducir supuestos simplil'icadores. 
Realizaremos esie proceso de simplificacion en dos etapas. 
En ia primera, los diversos mercados de la eeonomi'a se 
redueiran a cinco tipos distintos y, en la segunda, se redu- 
ciran a ano (niediante el esquema de ofcrtas y demandas 
agregadas). 

Los cinco mercados homogeneos son los siguientes: 

• El mercado de bienes reales ya producidos o bienes de 
capital. 

• El mercado de bienes reales de nueva produccidn. 

• El mercado de dinero. 

• El mercado de bonos. 

• Los mercados de factores de produccidn variable.s en el 
corto piazo, de los cuales el mas importante es el mer¬ 
cado de trabajo, 

A corlo piazo, los cuatro primeros mercados (los dos de 
bienes reales y los dos de bienes financiero.s) estan en equi- 
iibrio conjuntamente sobre la funcidn de demanda agregada. 
Cada punto de esta supone un equilibrio simultaneo de estos 
cuatro mercados. A corto piazo, el mercado de trabajo esta en 
equilibrio sobre la funcidn de oferta agregada, aunque puede 
no e.xistir pleno empleo. Cada punto de la curva de oferta 
agregada supone un equilibrio en el mercado de trabajo. para 
un salario nominal y una dotacida de capital dados. Si intro- 
ducimos la hipdtesis de competencia perfecta en lo.s mercados 
de bienes, la curva de oferta agregada vendru dada por la suma 
horizontal de las curvas de ofena de las empresas individua- 
les, es decir, coincidira con la agregacidn de todas las curvas 
de costos marginale,5 de las empresas de la eeonomi'a. 


Para avanzar en el proceso de reduccidn de todos los 
mercados de la eeonomi'a a uno solo, en el contexto del 
esquema oferta-demanda agregadas, supongaraos que solo 
hay dos factores de produccidn, capital y trabajo, siendo el 
trabajo el linico factor variable a corto piazo, mientras que 
el capital es variable a largo piazo. 

El mercado de bienes de capital (o bienes reales ya produ¬ 
cidos en pen'odos anteriores) es un mercado stock. Si supone- 
mos que las empresas pueden ajustar dptimamente su capital 
via inversion al nivel deseado en el periodo f, de hecho 
estamos sosteniendo que el mercado de bienes de capital 
existentes al coniieiizo del pen'odo r estan'a en equilibrio a 
finales del pen'odo t. De esta forma, a corto piazo podriumos 
prescindir del analisis del equilibrio en este mercado. siem- , 
pre que eiaboremos una funcidn de demanda de inversidn. 

Suponiendo que la riqueza financiera real que mantiene 
un individuo se distribuye entre la demanda de dinero en 
terminus reales y la demanda real de bonos, resiiltara que, 
si el mercado de dinero esta en equilibrio, tambien lo estara ; 
el de bonos, de forma que poderaos analizar el equilibrio de 
solo uno de los dos mercados, Asi podemo.s centrarnos en 
el analisis del mercado de dinero y prescindir del mercado 
de bonus. 

De esta forma, los raercado.s que vamos a analizar a lo 
largo del texto son solo tres: el mercado de bienes reale.s 
de nueva produccidn (Capi'tulo 14), el mercado de dinero 
(Capi'tulos 15 y 16) y el mercado de trabajo (Capftulo 19). 

Del equilibrio conjunto de los dos primeros mercados 
se deduce la funcion de demanda agregada, y del equilibrio 
del mercado de trabajo -con o sin pleno empleo—, se dedu¬ 
ce la funcidn de oferta agregada. 



Las autoridades economicas se ocupan del sector 
exterior medianle la polfttca comercial y la gestion fi¬ 
nanciera inlernacional. La politica comercial, a traves 
de los aranceies, cuotas y otros mecanismos, trata de 
estimuiar las exportaciones netas, En ia gestion tman- 
ciera inlernacional, una variable clave es el tipo de cam- 
bio. Generalmente, los pai'ses adopLan, como parte de su 
politica monetaria, diferentes .sistemas para regular sus 
mercados de divisas. 

Las poifticas de tipos de cambio son muy distintas: 
algunos pai'ses optan por dejar que los tipos de cambio 
se determinen libremente por la oferta y la demanda en 
el mercado de divisas, como sucede con los integrantes 
de la Union Monetaria Europea (UME), mientras que 
otros establecen un tipo de cambio fijo frente a otras 
monedas, como ocurrid en la Argentina durante el regi¬ 
men de convertibilidad (vease Capftulo 18). 


Los responsables de la politica econdmica lambidn se 
preocupan por las condiciones de oferta de la economia. 
Este tipo de iniciativas se integran en lo que se denomina 
poifticas de oferta (veanse Capi'tulos 19 y 20). Su obje- 
tivo es propiciar los incentives al trabajo y a la produc¬ 
cidn, asi como ia incorporacidn de mejoras tecnoldgicas 
que eleven la eficiencia y ia produclividad del trabajo. 
Los resultados de las politkas de oferta se concretan en 
reducciones de la tasa de desempleo, disminuciones de 
los preeios y aumentos en la productividad media del 
trabajo y en el PIB potencial. 


ra 

i Las poifticas de oferta propician los incentives 
al trabajo y a la produccidn, asf como ia 
I incorporacidn de mejoras tecnoldgicas. 
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12.4 El modelo de la oferra apregada 
1 ] la demanda apregada 

En cualquier economia, la produccion, el empleo, los 
precios y el crecimiento econdmico pueden experimen- 
targrandes oscilaciones debido a la influencia tanto de 
la poh'tica econdmica cojno de las perturbaciones ex- 
cernas. Desde una perspecliva macroecondmica, cube 
preguntarse por los mecanismos que explican estas 
fluctuaciones. Asf, resulta interesante conocer cdmo los 
Cambios en la cantidad de dinero, en los impuestos o 
en los precios de las materias primas se transmiten a la 
produccion y a los precios al por menor. Tambie'n es im- 
portante saber que medidas pueden tomar los gobiernos 
para mejorar los resultados de la economia. 

En el Esqueraa 12.2 se ofrece una vision general de la 
Macroeconomia: por un lado, se muestran las principales 
variables mediante las cuales se concretan los resultados 
de la situacidn de la economia y, por el otro, se exponen 
las fuerzas o detemiinantes macroecondmicos. 

Las variables objetivo o resultados basicos son los 
que presentamos en el Esquema 12.2, es decir: el cre¬ 
cimiento del producto nacional, el nivel de precios, el 
desempleo, el de'ficit publico medido coino la diferen- 
cia entre los ingresos publicos y los gastos piiblicos, el 
desequilibrio exterior y el tipo de cambio. 

Este grupo de variables (especialraente las tres pritne- 
ras) sintetiza el funcionamiento de la economia y, en con- 
secuencia, define el biencstar econdmico, Los habitantes 


de un determinado pais miden su bienestar econdmico 
en funcidn del volumen de produccion obtenido, de su 
crecimiento, del niimero de puestos de trabajo creados y 
de la estabilidad de los precios. Ldgicamente, toda eco¬ 
nomia tarabien pretendera mantener cierto equilibrio en 
sus finanzas publicas y cn sus relaciones comerciales y 
financieras con el resto del mundo. Por estas razones, 
puede afirmarse que los resultados de la economia se 
evaluan de acuerdo con la evolucidn seguida por las va¬ 
riables contenidas en el Esqueraa 12.2. 

! Las variables objetivo (crecimiento del producto 
nacional, empleo, inflacidn, etc.) defmen el 
bienestar econdmico. 

En este esquema tambien se muestra una vision glo¬ 
bal de las distintas/i/i?r 3 r(.y que deienniuan o afectan los 
resultados macroecondmicos. Estas fuerzas se eniiiarcan 
en tres categon'as: 

• Las fuerzcix internas del merccido'. el crecimiento 
de la poblacidn, la inversion, el gasto, la innovacidn 
tecnoldgica. 

• Las perturbaciones extemas: las guerras, las condi- 
ciones climaticas, los desastres naturales, las pertur¬ 
baciones del comercio. 

• Las acetones de poh'tica econdmica: los cambios 
en los impuestos, el gasto publico, la cantidad de 
dinero, el control del tipo de cambio... 
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15.4.1 La demanda agregada 

La acdvidad economica global viene detinida por una serie 
de variables que determinan el nivel de precios, el nivel de 
produccion y el empleo. Estas variables se pueden agrupar 
en dos grandes categorias: anas que afectan la demanda 
agregada y otras que inciden sobre la oferta agregada. 

Como se senala en el Esquema 12.3, hay dos tipos de 
variables que inciden en la demanda agregada: unas lo 
hacen directamente, las variables no financieras (como 
el consume, la inversidn, el gasto publico y las expor- 
taciones netas), y otras, indirectamente, las variables 
financieras (como el dinero y otros activos fmancieros; 
por ejemplo, alteraciones en la cantidad de dinero inci- 
diran en la tasa de interes y, consecuentemente, en el 
deseo de gasto de los individuos). (Ve'ase Capitulo 16). 

Los componentes de la demanda agregada incluyen 
los bienes de consitmo que compran los consumidores 
(tales como los alimentos, la ropa, los automdviles), 
los bienes de capiial (como las fabricas, el equipo y la 
maquinaria que compran las empresas), los bienes que 
compra el Estado (como los trenes, las computadoras 
y los muebles) y las exportaciones netas (eslo es, las ex- 
portaciones menos las importaciones). El volumen total 
de compras depende de los precios a los que se ofertan 
los bienes, de factores exogenos (como las guerras, el 
clima, los fendmenos naturales) y de las poh'ticas ma- 
croecondmicas del Gobierno (vease apartado 13.2). 


= La demanda agregada se refiere a la canddad 
\ total que estan dispuestos a gastar los diferentes 
sectores de la economt'a durante un periodo 
j de dempo. Los componentes de la demanda 
; agregada son el consume (O, la inversion (/), 
el gasto publico (G) y las exportaciones 
; netas (ACY). 

La curva de demanda agregada 

En la Figura 12.2 se muestra la curva de demanda agre¬ 
gada {DA) de la economi'a. En el eje de ordenadas se 
representa el nivel general de precios [P). y en el de abs- 
cisas, la produccion total de la economi'a, esto es, el PIB 
real. La curva de demanda agregada (DA) representa 
lo que compran'an todos los agentes de la economi'a, es 
decir, los consumidores, las empresas, el sector publico 
y el sector exterior, en los diferentes niveles agregados 
de precios, manteniendose constantes los demas facto¬ 
res que afectan la demanda agregada. La curva de de¬ 
manda agregada tiene pendiente negativa, pues al bajar 
los precios la cantidad demandada por los agentes serd 
mayor. 

I La curva de demanda agregada muestra la 
\ relacidn entre el nivel general de precios y el 
I gasto agregado de la econoinfa. 



















Cada punto de la curva indica, para cada nivel de precias, el nivel de produccidn-gasto de equilibrio. 



Aunque la curva cle DA recibe cse norabre porque se parece cn la demanda agregada) y la produccidn son iguales. En 
a la curva de demanda de un producto concrete, en reaiidad este ejemplo: 700 miles de millones de pesos, 
es difereiUe de cualquier otra curva que se ha presentado en La curva de DA puede defmirse de un modo mas riguro- 

este libro. En los demas casas, las curvas reflejan relaciones so como la curva de “produccidn y gasto de equilibrio para 

de comportaraiento; por ejemplo, la curvii de demanda de cada nivel general de precios". En otras palabras, la curva de 

helado muestra cdmo afecta un cambio en el precio del DA nos dice cuiil es el PIB real de equilibrio (para el cual 

helado el comportamiento de los consumidores de ese bien. el gasto total es igual a la produccidn total), parti cada nivel 

En el caso de la curva de DA, lo que se retleja es un equili- general de precios. Ast, pues, el gasto total es solo una parte 

brio a corto plazo en la economia por el lado del gasto. Asi, de la historia que describe la curva de DA', la otra es la candi- 

e! punto E de la Figura 12.2 nos dice que cuando el nivel cion de que el ga.sto total sea igual a la produccidn total, 

de precios es 100, el PIB de equilibrio es igual a 700 miles En la curva de DA, las variaciones del nivel general de 

de millones de peso.s y, a su vez, que cuando el nivel de precios originan alteraciones en el gasto agregado y en la 

precios es P = 100, el gasto (condicionado por los diversos produccidn de equilibrio. Ast, el sentido de la relacidn cau- 

factores que, como se senald en el Esquema 12.3, inciden sal es desde los precios hacia la produccidn. 



ia.4.e Lfl oferfa agreoada 

La oferta agregada (vease Esquema 12.3) esta relaciona- 
da con faclores tales como los margenes de beneficios 
y los costos de produccidn, la utiiizacidn de la capa- 
cidad productiva, la cantidad y calidad de los factores 
productivos empleados, la productividad y la tecnolo- 
gta. En cierto modo, este eonjunto de factores puede di- 
vidirse en dos bloques; uno formado por los margenes 
de beneficios y los costos de produccidn, y otro, por los 
mercados de faclores, fundamenialmente el mercado 
de trabajo. En cualquier caso, la cantidad de bienes y 
servicios ofrecidos o producidos por las empresas esta 
estrechamente relacionada con los precios. 


Los costos y el nivel general de precios 

La oferta agregada analiza las variaciones de la produc- 
cidn que inciden en el nivel de precios. Para estudiar 
esta incidencia, es necesario analizar la relacidn enlre el 
nivel general de precios y los costos. 

E! nivel general de precios de la economia tiene su base 
en el comportamiento de fijacidn de precios de millones de 
empresas individuals. Aunque en un ano concrete algu- 
nas empresas elevan sus precios y otras los reducen, pode- 
mos suponer que todas las empresas se ven afectadas por 
el mismo tipo de acontecimientos macroecondmicos, lo 
cual hard que los precios aumenten o disminuyan en toda 
la economia. Estos cambios del nivel general de precios 
son los que nos interesun en Macroeconomia. 
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En este sentido, cabe destacar que el nivel general 
de precios aunienta a corto plazo euando se produce 
un increinento generalizado de los ccistos uiiitarlos 
en Ja econoini'a (vease Nota Complementaria 12.3). 

Desde !a perspectiva de la oferta agregada, e! interes 
se centra en analizar el efecto de las variaciones de la 
produccidn total en los costos y, por !o tanto. en el nivel 
genera! de precios. ,;Por cjue iiiia variacion en la pro- 
diiceion clebe afectar los costos unitarios y e! nive! ge¬ 
neral cle precios-’ En primer lugar, porque a medida que 
aumenta la produccidn las empresas lendran que contra- 
tar mas trabajadores (algunos de ellos, sin experiencia) 
y utilizar mas equipos y maquinaria (menos adecuados 
para su actividad). En con.secucncia, se incrementara el 
niimero de factores productivos utilizados por unidad de 
producio. Por ejemplo, si ante el exito obtenido, el ge- 
rente de una empresa decide ampliar sus instalaciones, 
es probable que estas no reunan las mismas condiciones 
que ]a.s instalaciones originales. Por Jo tanto, incluso si 
los precios de los factores permanecen constantes, los 
costos unitarios aumenturan al incrementarse la produc¬ 
cidn, idea que se anaiiza en los Capi'tulos 5 y 6. 

En segundo lugar, los precios de los factores produc¬ 
tivos -excepto el trabajo- aumentanin. Esto sera espe- 
cialmente cierto en el caso de los factores productivos 
como la tierra y los recursos naturales, que, a corto pla- 
zo, esian disponibles en cantidades limiiadas. Piensese 


en una zona comercial que se lia puesto recientemente 
de moda. El precio del suelo se incrementara rapicla- 
mente conforme la actividad crezca en ese lugar. Como 
resultado, los precios de los bienes finales ofertados por 
las empresas que actuan en la zona se incrementaran. 

En tercer lugar, los salaries nominales aumentaran. 
Al incrementarse la produccidn, se reducini el ntimero 
de trabajadores desocupados que buscan un puesto de 
trabajo, de forma que la competencia de las empresas 
por trabajadores cada vez mas escasos hard que los sala- 
rios nominales aumenten. Al aumentar los salaries no- 
minales, los costos unitarios se incrementaran y el nivel 
general de precios subira^ 

f Un incremento de la produccidn real provoca 
f un incremento de los costos unitarios y, 

' consecuentemente, un aumento del nivel general 
de precios. 


5 Dc tfstiis tros razones que e.'cplicun como on uunicnlo do la produc* 
cion lince que se incrementen los precios, la tercera {las vartacioues 
de Ids salarios nominales) es la qsie licne lugar con menos rapidez, 
Lu existencia de convenios colcctivos de una vigeneia minima de 
un aito, la revisidn anual cle los salarios de los eitipleados del sector 
publico, c! cstablecimienio de) salario miaimo o la costumbro de 
muclias empresas de tratar de mimleiier salario.s eslables hasta no 
tener garantias de cambios pennanentes en la demanda, son heebos 
quo eontribuyen a que los cambios en los precios scan relativamente 
mds lentos. 



Veamos como afectan los acontccimienlos macroecondmi- 
cos al nivel general de precios. .Supongamos que las empre¬ 
sas fijan los precios de sus productos cobrando un mnrgon 
porcentual o un mark-up sobre su costo unitario o medio. 
Por ejemplo, si a una empresa que vendc postales en una zona 
turisiica cada postal le cucsta, en promedio, 1 pe.so, y a ese 
costo le anade un raargen porcentual del 20%, cobrara 

.fl + (0,2 X $1) = .$1,20 por postal 

Cuando una empresa fija sus precios cobrando un 
margen porcentual o mark-up, anade dicho margen a su 
costo unitario. 

El margen porcentual dependera, en cada sector, del 
grado de competencia. Cuando hay mucha competencia, 
como es el caso de ia empresa de venta de postales (o entre 
los establecimientos de comida rapida), el margen sera 
relativamente pequefio. En sectores como el de automoviles 
de alquiler o el de las companfas ae'reas, la competencia es 
menor y los margenes seran mas elevados. Desde un punto 


cle vista macroeconomico, no es relevante como difieren los 
margenes entre los distintos sectores, sino cual es el margen 
porcentual nredio de la economi'a y, sobre todo, el lieclio de 
que este margen se mantenga relativamente establc. 

El margen porcentual medio de la cconomia viene 
determinado por las condiciones de competencia en la 
economi'a. Dado que estas enmbian muy lentamente, 
el margen porcentual medio suele ser bastante estable 
entre un ano y otro. 

No obstante, el hecho de que el margen porcentual medio 
de una economi'a se mantenga estable de un ano a otro no 
quiere decir que el nivel general de precios tambien se man¬ 
tenga, ya que los costos unitarios pueden cambiar. Por ejem¬ 
plo, si el margen de la tienda de postales sigue siendo del 20%, 
pero el costo unitario de una postal sube de 1 peso a 2 pesos, 
el precio de una postal aumentarti a $2+ (0,2 x $2) = $2,40. 
Generalizando este hecho para el conjunto de la economia, 
rcsultara que ei nivel general de precios aumenlara cuando se 
produzca un incremento generalizado de los costos unitarios. 
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La derivacidn de la curva de oferta agregada 

Supongamos que, en an sistema de coordeiiadas, el eje de 
ordenadas indica el nivel general de precios y el de abs- 
cisas, la cantidad de produccidn total. En dicho sistema. 
una economia parte del punto E (Figura 12.3), donde la 
produccidn es de 700.000 millones de pesos y el nivel ge¬ 
neral de precios es 100. Si suponemos que la produccidn 
aumenta liasta 730.000 millones de pesos, el incremento 
de los costos unitarios -por las razones mencionadas- 
hara que el nivel general de precios se incremente hasta 
125 (punto C en la Figura 12.3). Si la produccidn se re- 
dujese hasta llegar a 600.000 millones de pesos, el nivel 
general de precios disminuiria, pasando a 80 (punto D 
en la Figura 12.3). For lo tanto, cada vez que se altera el 
nivel de produccidn, se producira, a cono plazo, un nuevo 
nivel general de precios, lo cual se corresponde con un 
nuevo punto en el grafico. La union de todos estos puntos 
genera la curva de OA de la economia. 

La curva de OA indica el nivel general de precios a 
corto plazo para cada nivel de produccidn. A1 igual que 
la curva de oferta de raercado que se analizd en el Capi- 
tulo 6, la curva de 0/1 tiene pendiente positiva, 

I La curva de oferta agregada (OA) indica el 

i nivel general de precios acorde con los costos 
unitarios de las empresas y sus margenes 
porcentuales para cualquier nivel de produccidn a 
I corto plazo. 

Oferta agregada 

Nivel general 1®'^) 

de precios / 

125 ..-.-y'c 

100 ..: 


600 700 730 


Prnducto real 
(miles da millones S) 



La curva tic OA indica el nivel general de precios acorde con 
los cDSios unitarios y los margenes empresariales, para cual¬ 
quier nivel de produccidn. 


Con relacidn a la forma de la curva de oferta agre¬ 
gada, cabe senalar que, a medida que la produccidn se 
acerca al nivel de plena utilizacion dc la capacidad 
productiva o renta potenciai (y^, es de esperar que la 
pendiente de la curva de oferta agregada se haga mas 
pronunciada, ya que en estas circunstancias sen'a muy 
dificil aumentar la produccidn sin ocasionar increraen- 
tos muy significativos en los costos (Figura 12.4). 

I El producto potenciai o renta de pleno empleo 

i es el que se alcanza cuando todos los recursos 
I productivos estan empteados. 

12.4.3 El equilitjrio macroeconomico 

En terrainos graficos, el equtlibrto macroeconomico 
-esto es, el PIB real y el nivel general de precios que 
satisfacen a los demandanies y a los vendedores- se 
encuentra en el punto de interseccidn de las curvas de 
oferta y demanda agregadas, que es el punto E (Figura 
12.4). En esle punto se alcanza un nivel genera! de pre¬ 
cios en el que las empresas estan dispuestas a producir 
y a vender lo que los consumidores y otros demandantes 
estan dispuestos a comprar. Unicamente en el punto E se 
alcanza e! equilibrio. 

I El equilibrio macroeconomico es aquella 
I combinacidn del PIB real y del nivel general de 
I precios que es coherente con los costos unitarios 
i de las empresas, y el gasto y la produccidn estan 
I en equilibrio. 



L .1 interseccion de las curvas de oferta y dernanda agregadas 
deterraina el PIB real del equilibrio y el nivel general de pre¬ 
cios, esto es, ei equilibrio macraecondinico 
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Para comprobar que solo el punto E representa la si- 
tuacion de equilibrio de la economi'a, liagamos un razo- 
namiento en dos etapas. En primer liigar, la economi'a 
dene que encontrarse en algun punto sobre la curva de 
DA. De lo contrario, el PIB no estara en su valor de 
equilibrio, Por ejemplo, si la economi'a se enconlrara en 
el punto B (que .se halla a la derecha de la curva de DA). 
ei PIB real sen'a superior a su vaior de equilibrio. Se- 
gun la curva de DA, para un nivel de precios de B,, la 
produccion de equilibrio .sen'a ^j. Asi, pues, en el punto 
B, el PIB real sen'a superior a su valor de equilibrio, de 
raodo que el punto B no puede representar la situacidn 
de equilibrio de la economi'a, 

En segundo lugar, el equilibrio a corto plazo exige que 
la economi'a este sobre su curva de OA. En case contrario, 
las empresas no estan'an cobrando los precios que deten 
minan sus costos unitarios. Por ejemplo, el punto C esta 
por debajo de la curva de OA; pero la curva de OA nos 
dice que si la produccion es -determinada en funcidn 
de los costos unitarios-, el nivel general de precios debe- 
n'a ser igual a F; y no menor. En otras palabras, el punto 
C es demasiado bajo para que se produzca el equilibrio. 

Razonando de forma similar, resulta que, a no ser 
que la economla se encuentre sobre las dos curvas, no 
se habra alcanzado la situacidn de equilibrio de !a eco¬ 
nomi'a, lo cual solo ocurre en el punto E. Por lo tanto, la 
situacidn de equilibrio solo se alcanza en el punto E. 


IH.S Lo evolucion recienre de lo econeniTo 
orgenHna q las curvas de oferfa q demanda 
ogregadas 

La capacidad explicativa del modelo de la oferta y de¬ 
manda agregadas para ofrecer una vision sintetica de 
la economi'a no es en absolute despreciable. Los eco- 
nomistas suelen interpretar numerosos acontecimientos 
econdmicos del prcsente y del pasado en terminos de 
su incidencia en la oferta y/o demanda agregada para 
explicar asi su incidencia sobre la economi'a general. Por 
ello incluimos en este apartado unas reflexiones sobre 
la historia reciente de la economi'a argentina, que nos 
permite enfrentar el modelo analitico que utilizan los 
economistas con los hechos mas relevantes de nuestro 
pasado econdmico. 

A partir de la crisis mundial de 1930, la economi'a 
argentina inicid un proceso de desarrollo autdrqitico 
que se acentud durante la Segunda Guerra Mundial. 


Dicho proceso tomd como punto de partida una poh'tica 
de rapida industrial izacidn basada en la sustitucidn de 
importaciones. 

Los aumentos salariales, asi' como otros beneficios 
sociales otorgados a partir de mediados de la decada de 
1940, generaron un fuerte incremento en el consume, 
lo cual se reflejd en un desplazamiento de la demanda 
agregada hacia la derecha (Figura 12.5). 

Sin embargo, la Argentina contaba con un mercado 
dome'stico relativamente pequeno, por lo cual la expan¬ 
sion basada en este mercado pronto encontro un techo. 
El comercio exterior, por su parte, comenzo a evidenciar 
un deficit persistente, que, sistematicamente, fue presio- 
nando sobre las reservas de divisas. 

Los diferentes intentos de resolver estos problemas 
no tuvieron exito. A comienzos de la ddcada de 1970, en 
el marco de una complicada situacidn poli'tica, la Argen¬ 
tina sufrid el impacto de la crisis mundial del petrdleo. 

La crisis econdmica de la decada de 1970 

A fines de 1973, la Organtzacidn de Pai'ses Exportado- 
res de Petrdleo (OPEP) decidid elevar drdsticamente los 
precios del petrdleo. De enera de 1973 a enero de 1974, 
el precio del barril de petrdleo subid cast un 500%. 

A1 igual que para la mayon'a de los pai'ses, ello im¬ 
plied en la Argentina un fuerte aumento de costos de 
produccion, dado que el petrdleo es un insumo utilizado 
directa o indirectamente en la mayon'a de las activida- 
des productivas. En terminos de las curvas de oferta y 




El aumento del consume desplazd la curva de demanda agre¬ 
gada hacia la derecha, haciendo que aumentaran la produccion 
y los precios. 







- ECOHONin. pniHClPios y hplichciohes - ec? 


demanda agregadas, el marcado auinento de los precios 
del petroleo, esto es, una perturbacion negativa por c*l 
latlo dc la oferta, origino un desplazamiento de la oferta 
agregada hacia la izquierda (Figura 12.6), desde a 

OA^gg), y un desplazamiento del equilibrio macroecond- 
mico de Eo a £i. La produccidn total se redujo de yo a y/, 
mientras que el nivel de precios subid de E a E'. 

Este doble empeoramiento de la economia, es de- 
cir, la reduecidn del PIB y el aumento de la inflacidn, 
se conoce como cstanflacion, esto es, un estanca- 


p 



El aumento de los costas del petroleo origino un dcsplaza- 
miento hacia la izquierda dc hi curva de oferta agregada: se 
redujo ia produccidn y se incrernentaron los precios. 


miento combinado con un aumento de las presiones 
inflacionarias. 

I Una perturbacion de oferta es un cambio 
I repentino de las condiciones de costos de 
I productividad que desplaza acusadamente la oferta 
I agregada. Las perturbaciones de la oferta originan 
f una suba de los precios, seguida de una reduccidn 
1^: de la produccidn y de un aumento del desempleo, 

I esto es, se deterioran todos los grandes objetivos 
I de las polfticas macroecondmicas. 

La decada de los noventa 

Tras los procesos de hiperinflacidn de fines de los 
ochenta, el objetivo niacroecondmico fundamental fue 
la lucha contra la inflacidn como condicion para sentar 
las bases de un posterior crecimiento sostenido de la 
produccidn y del empleo. La Ley de Converttbilidad fue 
la principal herramienta para ello en la medida en que 
garantizaba la estabilidad del tipo de cambio y asegu- 
raba el control del crecimiento de la oferta monetaria 
—ligado al crecimiento del stock de reservas del Banco 
Central- Paralelamente, se tomaron medidas para re- 
ducir el deficit publico. Ademas, se llevd a cabo una 
drastica apertura de la economia mediante una marcada 
reduccidn de los aranceles sobre las importactones. 


Cuailra Ecanomla nplicada III 
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Fuente; Informe sobre el Desarrollo Mundiai 2007, Banco Mundial. 
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Este conjunto de medidas dio por resultado una 
expansion de la actividad economica, que se vio inte- 
rrumpida por la crisis desatada a rafz de la devaluacidn 
del peso mexicano, lo que se conoce como la crisis del 
“efecto tequila”. 

En le'rminos de! analisis de la oferta y demanda agre- 
gadas, lo ocuirido a la economfa argentina durante el 
periodo 1990-1994 puede explicarse como sigue: la es- 
tabilidad de precios origind un fuerte aumento del gasto 
agregado, provocando un desplazamiento de la curva 
de demanda agregada de D4yo a DA 94 (Figura 12.7). 
AI mismo tiempo, la apertura de la economiu desplazd 
liacia la derecha la oferta agregada, fundamentalmen- 
te su componente importado. Este desplazamiento de 
la demanda y oferta agregadas origind un aumento de 
la produccidn de equilibrio y, en menor medida, de los 
precios. Observese que el aumento de precios hubiera 
sido mayor -y el aumento en la cantidad de bienes dis- 
ponibles, menor- de no haber ocurrido la expansion de 
la oferta agregada (interseccidn de DAg 4 con O/Uq). 

Del “et'ecto tequila” al default de la deuda 

El proceso arriba descripto se vio abruptamente inte- 
rrumpido por el proceso de retiro masivo de capitales de 
los pai'ses emergentes que se desatd a partir de la deva¬ 
luacidn del peso mexicano en diciembre de 1994. 


El temor a que el peso argentine siguiera los pasos 
del signo monetario mexicano desatd una fuerte fuga 
de capitales tambien en nuestro pat's. El Banco Central 
debid atender con sus reservas de divisas la demanda 
de ddlares por parte de quienes optaban por retirar sus 
fondos del pais o, simplemente, resguardar sus ahorros 
en forma de ddlares en lugar de pesos. Cada ddlar entre- 
gado por el Banco Central implied el rctiro de circula- 
cidn de un peso con el cual se compraba dicho ddlar. La 
violenta caida en la circulacidn monetaria elevd las tasas 
de interes. Se contrajo la demanda agregada, lo que liizo 
caer fuertemente el PIB y el nivel de empleo. 

Las sucesivas crisis del sudeste asiatico (en 1997- 
1998), de Rusia (en 1998) y de Brasil (en 1999) some- 
tieron a la economia argentina a tensiones de menor 
dimension pero de iguales caracteristicas a las experi- 
menladas tras la crisis mexicana. 

A partir de 1998 la economia experimentd una 
recesidn, que luego se agudizaria con la crisis de 
2001 / 2002 . 

En lenninos del analisis de la oferta y demanda agre¬ 
gadas. lo ocurrido entre 1998 y 2001 puede explicarse 
como una caida en el gasto agregado, que provoed un 
desplazamiento de la curva de demanda agregada en la 
direccidii opuesta a la indicada en la Figura 12.5. Elio 
origind una fuerte caida de la produccidn y defiacion. 



Cantidad de bienes 


MIlifaM e irri|rg 



Los flujos Ue capitales e.\Ienios desplazaron la demanda 
agregada hacia la derecha. El aumento de impurtaciones 
increinemd la ofertti agregada. 


I Se denomina dellacion a una caida generalizada 
I en los precios de la economia. 

Finalmente, a mediados de 2001, las crecientes du- 
das acerca de la capacidad de la economia argentina 
para hacer frente a su cada vez mayor deuda externa, 
llevaron al cierre de los mercados para ios bonos de la 
deuda argentina. El Gobierno, imposibilitado de seguir 
emitiendo deuda para cumplir con los vencimientos, 
opto por declarar el default de la deuda ptiblica. 

f Se denomina default a la falta de pago de una 
s deuda en los terminos acordados entre deudor y 
I acreedor. 

Junto con la suspension de los pagos de la deuda, la 
Argentina abandono el regimen de convertibilidad. El 
ddlar dejd de cotizarse a I peso y, luego de Ilegar a 4 
pesos, se estabilizd en alrededor de 3 pesos por unidad. 

El cambio de paridad encarecid significativamente 
las importaciones. Esto hizo rentable la fabricacidn en 
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el pal's de productos que solfaiT importarse y tambien 
dio impulso a las exportaciones. El saldo de la balanza 
comercial, que liabi'a sido de 1.061 millones de ddlares 
en 2000, trepo a 11.322 millones de la inisma moneda 
en 2005. 

Del default al creciniiento 

Tras el default, la Argentina procedid a reestructurar la 
deuda piiblica. Esta reestructuracidn, instrumentada a 
comienzos de 2005, implied una quita del 55% al can- 
jearse bonos por valor de 7S.OOO millones de ddlares 
por nuevos tftulos, por un valor nominal de 35.000 mi¬ 


llones. El plazo promedio se extendid y pasd de 8 anos 
en la deuda original a 14 anos en la deuda nueva. Hubo 
acreedores -cuyas acreencias totalizan 24.000 millones 
de ddlares- que rechazaron la propuesta del gobierno 
argentine y, por io tanto, no ingresaron en el canje. 

Luego de una profunda recesidn, a mediados de 
2002 la economia empezd a recuperarse. El PIB crecid 
un 8,8% en 2003, un 9% en 2004 y un 9.1% en 2005. El 
de.sempleo -que habla alcanzado el 21,5% a comienzos 
de 2002- cayd a 8,5% a mediados de 2007. A su vez, e! 
total de hogares por debajo de la Imea de pobreza des- 
cendid a 19,2% a mediados de 2007, tras haber superado 
el 50% en 2002. 
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♦ La Microeconomi'a estudia como los hogares y las 
empresas toman sus decisiones e interactiian en los 
mercados. 

• La Macroeconomfa estudia el funcionamiento de 
la economia en su conjunto. Su proposito es obte- 
ner una vision simplificada de la economia, pero 
que al misrao tiempo permita conocer y actuar 
sobre el nivel de la actividad economica de un pai's 
determinado o de un conjunto de paises. 


tanto en el PIB efectivo como en el potendal, as! 
como en los precios. 

• En toda economta los resultados basicos, medidos 
fundamentalmente en terminos del crecimiento del 
PIB, la inilacidii y el empleo, se pueden expiesar 
en funcidn de las fuerzas intemas del mercado, las 
perturbaciones externas y las poli'ticas macroecond- 
micas, y pueden ilustrarse mediante el modelo de la 
oferta y la dernanda agregadas. 


• La politica macroeconomica esta definida por las 
medidas gubemamentaies destinadas a influir en la 
inarclia de la economia en su conjunto. Los objeti- 
VDS clave de la politica econdniica suelen ser la pro- 
duccidn, el empleo y la estabilidad de los precios. 

• El PIB potencial es el maximo nivel de produccion 
que puede alcanzar la economia manteniendo esta- 
bles los precios. 


• La dernanda agregada es la caiitidad total que los 
diferentes sectores estan dispuestos a gastar en un 
periodo determinado. Sus componentes son el con¬ 
sume privado, el gasto publico, la inversion y las 
exportaciones netas. 

• La curva de dernanda agregada muestra la relacidn 
entre el nivel general de precios y el gasto agregado 
de la economia. 


• La tasa de desempleo o de desocupacidn es e! 
cociente entre el niimero de personas desemplea- 
das y el de activos (ocupados o buscando empleo). 
expresado como porcentaje. 

• La inilacion es el crecimiento generalizado y con¬ 
tinue de los precios de los bienes y servicios de una 
economia. 

• La politica monetaria, a Uraves del control de la oferta 
monetaria por parte del Banco Central y de su capa- 
cidad de incidir sobre las tasas de interes y las con- 
diciones crediucias. afecta al gasto de los sectores de 
la economia que son sensibles a las tasas de interes, 
como la inversidn empresarial y las exportaciones 
netas. De esta forma, la politica monetaria influye 


• La curva de oferta agregada refieja la relacidn 
existente entre el nivel de precios y la cantidad total 
que las empresas estan dispuestas a ofrecer. 

• Un equilibrio miicroecondmico es una combina- 
cidn de la cantidad y el precio globales con los que 
ni los compradores ni los vendedores desean alterar 
sus compras, ventas o precios. 

• Una perturbacidn de oferta es un cambio repentino 
de las condiciones de costos de productividad que 
desplaza acusadamente la oferta agregada. Las pertur¬ 
baciones de la oferta originan una suba de los precios, 
seguida de una reduccidn de la produccion y de un 
aumento del desempleo; esto es, se deterioran todos los 
grandes objetivos de las politicas macroecondmicas. 
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• Microeconomia. 

■ Saldo de la balanza de cuenta corriente. 


• Macroeconomi'a. 

• Upo de cambio. 


• Poli'tica macroecondmica. 

• Recesidn. 


• Ciclos econdinicos. 

• Poli'tica monetaria. 


• Crecimiento econdmico. 

* Depresidn. 


• Funcidn de produccidn agregada. 

• Poli'tica fiscal. 


• Deflactor del PIB. 

• Politica comercial. 


• PIB potencial. 

• Demanda agregada. 


• Tasa de deserapleo. 

• Oferta agregada. 


• Variables stock y variables flujo. 

• Equilibrio macroecondmico. 


• Indice de precios al consumidor (IPC). 

• Perturbacidn de oferta. 


• Inflacidn. 

■ Default. 


• Tasa de inflacidn. 

• Deflacidn. 


• Deficit publico. 







1 . iCual es la diferencia fundamental entre la Macro- 
economia y la Microeconomia? 

2. Senale los tipos de variables macroeconomicas que 
existen y de algiin ejemplo de cada uno de ellos. 

3. ^Por que es imporlante considerar el tiempo como fac¬ 
tor que interviene en las cuestiones macroecondmicas? 

4. Explique brevemente los objetivos priiicipales de la 
politica econdmica y la relacidn entre ellos. 


5. ^Cual es la diferencia fundamental entre objetivos e 
instrunientos de la poh'tica econdmica? 

6 . ^Cual es la diferencia entre el PIE potencial y el 
PIB real? 

7. Senale los principales argumentos en favor de la 
estabilidad econdmica. 

8 . Resuma los principales dileraas a los que se enfrentan 
los responsables de la politica econdmica de tin pais. 
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1. Seflale cudles de los teraaii siguientes tienen un con- 
tenido macroeconomico; 

a) E! precio del petrdleo. 

b) El descenso del desempleo. 

c) El crecimiento en la produccidn de telefoiios ce- 
lulares. 

d) La baja en la cotizacion del peso con respecto al 
doiar. 

e) La suba de la tasa de intere's. 

2. Senale cudles de las siguientes variables considera 
del tipo flujo: 

a) El descenso del desempleo. 

b) La poblacion activa. 

c) La cantidad de divisas del Banco Central. 

d) El ntimero de auiomoviles vendidos. 

e) La cantidad de turistas que nos visita en un ano. 


3. Si dos pai'ses cuentan con una dotacion similar de 
factor trabajo y de stock de capital, ^deben tener un 
nivel similar de producto? Razone su respuesta. 

4. ^’.Puede la politica macroeconomica alierar el PIB 
potencial de un pais? 

5. iQ'JS analisis puede realizar en el modelo de oferta 
y demanda agregada al considerar la suba de los 
precios del petrdleo de los afios setenta? 

6 . Indique cual de las siguientes opciones no se consi¬ 
dera un factor que determine o afecte los resultados 
macroecondmicos. 

a) El crecimiento de la poblacion. 

b) El atentado contra las Torres Gemelas del 11 de 
septiembre de 2001. 

c) Los efectos devastadores de un huracan. 

d) Ninguna de las anteriores. 
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Lfl NEDICION DEL PIB; DEL PIB 
RL INGRESO DISPDNIBLE 


INTRODUCCION 

Las estadisticas que integral! la contabilidad nacional son 
como faros que ayudan a las autoridades econdmicas a 
conducir la economia por sendas que les permitan alcan- 
zar los objetivos deseados. De todas las macrovariables 
de la contabilidad nacional, hay una de uso muy frecuente 
y que a todos nos resulta familiar: el producto interno 
bruto (PIB). El pm es la suma del valor de todos los bie- 
nes y servicios finales producidos en el pais, en un ano. 
Es producto inierno porque se refiere a la produccidn que 
tiene iugar dentro del pais, e incluye los productos finales, 
esto es, la suma de los valores agregados en cada escaldn 
de la cadena productiva, deducidos los consuraos inter- 
medios a fin de evitar la doble contabilizacion. Es pro¬ 
ducto bnito porque no se deducen las amortizaciones, 
Aunque el PIB es, como se ha senalado, una de las 
variables macroeconomicas mas conocidas, esto no evita 
que sea un concepto controvertido. Un primer tema para 
analizar es la propia definicion de produccidn de bienes 
y servicios. En la actualidad, la linea divisoria esta en 
su valoracidn en el mercado. Sin embai'go, e.xisten activi- 
dades que son de gran interes para los hogares, como el 
trabajo domestico realizado por las amas de casa y demas 
miembros de la farailia, que no se incluyen en magnitu¬ 
des como el PIB o el ingreso porque no tienen valoracidn 
en el mercado. Tampoco las actividades de la economia 
ilegal, como el narcotriifico y la prostitucidn, se incluyen 
en el PIB. No obstante, dentro de dichas actividades de 
la economia ilegal al menos quedan indirectamente iii- 
cluidos el consumo y la inversion que se derivan de los 
ingresos no declarados por estos conceptos. 

Si bien el PIB presenta aigunas limitaciones, es el 
indicador de bienestar mas frecuentemente utilizado. 
Y aunque no mide la calidad de la educacidn ill de la 


salud, y tampoco la calidad de vida en general, la rea¬ 
lidad es que los pai'ses que tienen un PIB por habitante 
mas elevado pueden permitirse unos mejores servicios 
de salud y sistemas educativos mas avanzados, como asf 
tambien mayores equipamientos e infraestructuras para 
el ocio y la cultura. 

Asi, pues, aun cuando el PIB no es un indicador per- 
fecto del bienestar, de hecho algunos de los elementos 
que contrtbuyen a una calidad de vida aceptable se reco¬ 
gen indirectamente en su medicidn. De todas maneras, 
bay aspectos no incluidos en el PIB que inciden sobre 
nuestro bienestar, como ocurre con el medio ambiente. 


13.] El producto inferno dfufo [PIB] 

El enfoque macroeconomico e.\ige la definicidn y me¬ 
dicidn de ciertos agregados que permiten obtener una 
visidn global de la economia. La medicidn de la activi- 
dad econdmica solo ha sido posible gracias a la contabi- 
iidnd nacional, ia cual ofrece la imagen de la economia 
de un pais. 

Las transacciones entre los diferentes agentes eco- 
ndmicos se registran en la contabilidad nacional. Esta 
define y relaciona los agregados econdmicos y mide su 
valor. Mediante la serie de cuentas que integran la con- 
tabtlidad nacional, se obtiene un registro de las transac¬ 
ciones realizadas entre los distinios sectores que llevan 
a cabo la actividad econdmica del pais. 

La contabilidad nacional mide la actividad de una 
economia a lo largo de un periodo, generalmente 
un ano, registrando las transacciones realizadas 
entre los diferentes agentes que forman parte de 
dicha economia. 
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De los distintos agregados que recoge la contabilidad 
nacional, el mas significative es el producto interno 
bruto (PIB), piles niide el valor monetario total de los 
bieiies _v servicios finales prodiicldos para el niercado, 
dentro de las fronteras de iin pais, en tin alio dado. 

Para analizar la definicion del PIB vamos a centrar- 
nos en cada una de las partes que la integran. 



El valor monetario total... 

Toda economia produce miles de bienes y servicios dis¬ 
tintos y cada uno se mide en una unidad diferente. Dado 
que no se pueden sumar “peras con manzanas” y que, 
sin embargo, tenemos que combinar todos los productos 
en una tinica cifra, lo que se hace es sumar el valor ino- 
netario de cada bien o servicio, esto es, el niiraero de 
unidades monetarias (pesos) por el cual se vende cada 
bien o servicio. 

j AI expresar todos los bienes y servicios en terminos 
r de su valor monetario -esto es, en pesos-, se 
tj pueden agregar en una unica unidad, el PIB. 

...ele los bienes y servicios finales... 

Cuando se mide el PIB, no se cuentan todos los bienes y 
servicios producidos en el pat's, sino unicamente los que 
se venden a los usuarios finales. 

El Cuadro 13.1 muestra, de forma simplificada, las 
etapas de la produccidn de 30 piezas de pan, desde que 
el agricultor produce el trigo hasta que el pan es vendido 
en la panaden'a, pasando por el molino (donde se ob- 


Cuadro 13.) - Los produo 

Etapas de la producclon 

to; inlermedios i| finules 
Valor de las ventas (pesos) 

Bienes intermedios; 


(1'’.) Trigo 

5 

(2“.) Harina 

15 

(3“.) Pan al por mayor 

25 

Bien final: 


(4°.) Pan al por manor 

36 


tiene la harina) y el homo (donde se elabora el pan, que 
luego se distribuye a las panaderias). ^Deben'amos su¬ 
mar el valor de las ventas en cada una de las etapas, e 
incluir .$ 5 -(- $ 15 + $ 25 + .$ 36 = $ 81 en el PIB cada 
vez que se producen 30 piezas de pan? No, pues todas 
las etapas considentdas permiten obtener un bien que, 
al final, vale 36 pesos, De hecho, los 36 pesos que se 
pagan ya incluyen el valor de todas las demas etapas del 
proceso productive. 

En el ejemplo del Cuadro 13.1 los bienes vendidos 
por el agricultor, el molinero y el fabricante de pan (ma- 
yorista) son bienes intermedios, que se utilizan en el 
proceso de produccidn de otro bien. En cambio, la pana¬ 
den'a minorista vende un bien final, pues el pan es cora- 
prado por un iisiiario final. Si para calcular el PIB se 
sumara por separado la produccidn de los bienes inter¬ 
medios, estan'amos contandolos mas de una vez, puesto 
que ya estan incluidos en el valor del bien final. 

j; Los bienes intermedios son los utilizados para 
i producir bienes finales. Los bienes finales son 
[ los que se venden al usuario final. 

Para evitar la doble contabilizacidn de los produc¬ 
tos intermedios, cuando se mide el PIB solo se suma 
el valor de los bienes y servicios finales. El valor de 
los productos intermedios queda automaticamente 
incluido en el valor dc los productos finales para los 
que se ban utilizado. 

Si bien es facil distinguir un bien final de un bien in- 
termedio, no ocurre lo mismo con los servicios. Por ejem¬ 
plo, un corte de pelo o una consulta medica se usan en el 
mismo momento en que se producen; por lo tanto, son 
servicios finales y forman parte del PIB. Sin embargo, 
los servicios que unas empresas prestan a otras, tomemos 
por caso las tareas de limpieza que una empresa lleva a 
cabo en un hotel, es un servicio intermedio del servicio 
final: el alojamlento que ofrece el hotel a sus clientes. 
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.. .producidos... 

En la medicion del PIB solo se incluyen los bienes y ser- 
vicios producidos en el ano considerado. Asi. las com- 
pras de terrenos o activos financieros -como acciones 
o bonos- no sc incluyen en el PIB, pues no son “bienes 
y servicios producidos”. La tierra y los recursos natura- 
les que hay en ella no se producen en absoluto. Por su 
parte, las acciones y los bonos representan un derecho 
de propiedad o a recibir pagos en el future, pero no son, 
en sf, bienes o servicios. Tampoco se incluyen en el PIB 
las compras de bienes de segunda mano, como autos o 
viviendas, ya que se trata de bienes que fueron produci¬ 
dos, pero no en el pen'odo que se tiene en cuenta, 

.. .para el mercado... 

El PIB no incluye todos los bienes y servicios producidos 
en la economia, sino solo los que se producen para ei 
mercado, esto es, con la intencidn de ser vendidos. Por 
ejemplo, cuando alguien lava su propio autotndvil o lim- 
pia su propia casa, produce servicios finales; sin embar¬ 
go, no se cuentan en el PIB porque esa persona lo hace 
para si misma, y no para vender el servicio en el mercado. 
Pero si el mismo individuo encarga el lavado de su auto a 
un lavadero o contmta a alguien para que limpie su casa, 
entonces el servicio final si se incluye en el PIB, pues este 
pasa a ser una transaccion de mercado. 

...durante un afio dado... 

El PIB es una variable flujo que mide un proceso que 
se desarrolla a lo largo de un pen'odo. Como vimos en 
el apartado 12.2, el valor de toda variable flujo depende 
del periodo que se utilice para medirla. Por ejemplo, si 
a un trabajador se le pregunta cual es su sueldo, su res- 
puesta variara segun se haga referencia al mes o al ano. 
Lo mismo ocurre con ei PIB. Por tradicidn, el periodo 
sobre el cual se mide el PIB es un ano. 

j Una variable flujo refleja un proceso que se 
I desarrolla a lo largo del tiempo. 

Como ya se senald en el capi'tulo anterior, otro tipo 
de variables macroecondmicas son las variables stock. 
que son aquellas que se miden en un momento dado 
del tiempo. La poblacidn, el niimero de viviendas de un 
pals, el valor actual de la riqueza, todas son variables 
stock, porque reflejan valores medidos en un deiermi- 


nado momento. Por lo tanto, ante este tipo de vari.ables, 
no corresponde anadir la frase “a la semana”, “al mes” 
o “al ano”, puesto que no estan vinculadas a ningiin pe¬ 
riodo. Por ejemplo, no tiene sentido preguntar la canti- 
dad de habitantes que hay en la Argentina al mes. Por el 
contrario, la pregunta apropiada sen'a: (,que cantidad de 
personas viven en la Argentina ahora? 

I Una variable stack refleja una determinada 
I cantidad en un momento del tiempo. 

...dentro de las fronteras del pais 

E! PIB mide la produccidn dentro de las fronteras de la 
Argentina, independientemente de que haya sido produ- 
cida, o no, por argentinos. Esto significa que se incluyen 
los productos fabricados con recursos que son propie¬ 
dad de extranjeros y por personas extranjeras que resi- 
den en nuestro pais, y se e.xcluye la produccidn realizada 
por argentinos en otros pai'ses. Por ejemplo, cuando un 
equipo de fiitbol de la Argentina realiza una gira por los 
Estados Unidos, el valor de los servicios se incluye en 
el PIB estadounidense, pero no en el argentine. Por el 
contrario, los servicios de un jugador de biisquetbol es¬ 
tadounidense que juega en un equipo argentine forman 
parte del PIB argentine y no del de Estados Unidos. 

13.2 El PIB por el merodo del gasro 

El Institute Nacional de Estadlstica y Censos (INDEC) 
es la entidad que se encarga de recoger, agregar y ana- 
lizar la produccidn total de la economia argentina. Para 
calcular el PIB utiliza distintos metodos, entre los cua- 
les el mas importante es el del gasto. 

A! calcular el PIB por el metodo del gasto, la pro¬ 
duccidn se divide en cuatro categon'as segun que grupo 
de la economia la compre. Las cuatro categon'as son las 
siguientes: 

1. Consumo de bienes y servicios (C), comprados por 
las familias. 

2. Inversion privada en bienes y servicios (/), com¬ 
prados por las empresas. 

3. Gasto publico (G), bienes y servicios comprados por 
el sector publico. 

4. E.vportaciones netas (AW), bienes y servicios com¬ 
prados por los extranjeros, menos las importaciones. 
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Dado que esta division en categorias es exhaustiva, 
cualquier comprador de la produccidn argentina perte- 
neceru, indefectiblemente, a uno de estos cuatro secto- 
res, de forma que. al sumar las compras de los cuatro 
sectores, se obtiene el PIB. 

En smtesis, el PIB calculado por el nietodo del gas- 
to es igual a la suma de todos los gastos en bienes y 
servicios realizados por cada tipo de usuario final; las 
familias, las empresas, el sector publico y el sector exte¬ 
rior. Por ello, a! sumar las compras de las cuatro catego- 


13.a.l El consumo privado [C] 

El consumo es el gasto en bienes y servicios realizado 
por las Familias e incluye tanto los bienes perecedero.s 
como los duraderos por su importe total. No incorpora 
el flujo de servicios prestados por estos bienes a lo largo 
de su vida litil. 

Es el elemento mas importante del PIB. pues repre- 
senta aproximadaniente tres cuartas partes de la pro¬ 
duccidn total. 


n'as. se obtiene el PIB. 

Para medir ei PIB con el inetodo del gasto se 
suma el valor de los bienes y servicios adquiridos 
por cada tipo de usuario final. 

PIB^C+I+ G + XN 

Analizaremos ahora los componentes del PIB segiin 
el metodo del gasto. 


I El consumo es la parte del PIB adquirida por las 
t familias coino usuarios finales. 

> 

Practicamente todo lo que compran las familias du¬ 
rante un ano (alimentos, ropa, combustible, etc.) forma 
parte del gasto en consumo incluido en el PIB. Sin em¬ 
bargo, hay dos clases de bienes que adquieren las fa¬ 
milias a lo largo de un ano y que no forman parte del 


Cuadro Economla Hpllcada II 
Esaenario macroeconamica Sa03-SQ 

PIB y agregados (Variacion rBspeclo del ano anterior) | 2003 | 


OFERTA GLOBAL 


PIB A PRECIOS DE MERCADO 


IMPORTACIONESDE BIENES Y SERVICIOS REALES I 37,6% 


DEMANDA GLOBAL 


CONSUMO DE LOS HOGARES (CON IVA) 


CONSUMO PUBUCO 


INVERSION BRUTA INTERNA FIJA 


Equipo durable de produccidn 


Maquinaria y equipo 


Material de transports 
Constnjccidn (') 


Variacion de existencias 


EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS REALES 


IMPORTAOONES DE BIENES Y SERVICIOS REALES 


PIB (a precios de 1993) I 8,8% 


PIB a precios corrientes {en miles de pesos) 375,909.361 


PIB a precios corrientes (% de variacion) 


QG 

2004 

11,3% 




Detlactor del PIB 


Terminos del intercambio 


Bernuneracion (costo taboral) por asalariado 


Mercado de trabajo 


Empleo (To de variacion) 


Empleo (variacion en miles) 


Desempleo, porcenta|e de poblacidn activa (PEA) 


(*).- Incluye prospeceion y exploracidn minera 


2005 

10 , 2 % 



6 , 1 % 


22,7% 


26,5% 


22 , 1 % 


36,6% 


20,5% 


-268,4% 


13,5% 


20 , 1 % 


9,2% 


2006 
9,1 % 


8,5% 


15,2% 


9,1 % 


7.7% 


5,2% 


18,7% 


18,6% . 


18,8% 


sa.ei 


7.4% 


15,2% 


8.5% 


654.413.064 


23,0% 



Fuenie; Ministerio de Ecoiioitija y Produccton, Direcetdn Nacional de Programaeidn Econrimica, INDEC, Minislcrio de Trabajo, CEPAL. 
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consumo porque no son producidos en el ano conside- 
nido; por lo tanto, no integran el PIB. Tal como antes 
se senalo, se trata de los bienes usados (como los autos 
de segunda mano o los libros usados) y los activos (por 
ejemplo, acciones, bonos o inmuebles). 

Como excepelones a la definicidn general de con- 
sttmo cabe destacar: 1) el valor total de todos los ali- 
nientos que las familias de los agricultores producen y 


consuinen (came, produclos lacteos, hortalizas, huevos, 
frutas y verduras). y 2) el valor total del servicio que 
aportan las viviendas que son propiedad de las fami¬ 
lias que viven en ellas. El INDEC estlma e incorpora en 
el PIB el autoconsumo de las familias de agricultores, 
pues lo interpreta como si tiivieran que pagarlo en el 
mercado, Tambien estima el alquiler que pagan'an los 
duenos de sus casas si se las alquilaran a otras personas 
y lo incluye en la medicidn de! PIB. Tampoco se consi¬ 
der consumo la compra de nuevas viviendas por parte 
de las familias. La construccidn de nuevas viviendas se 
considera inversion. 

13.2.2. La inversion privada [/] 

El edificio de un hotel, la casa donde vivimos, el equipo 
de aire acondicionado de las oficinas son todos bienes de 
capital, esto es, bienes que ofreceran servicios utiles en 
anos venideros. La suma del valor de todos estos bienes 
de capital de un pais es el stack de capital. Ldgicamen- 
te se trata de una variable stock: el valor de los bienes de 
capital que existe en un determinado momento'. 

I El stock de capital es el valor de todos los bienes 
I que proporcionanin servicios vaiiosos en el 
I future. 

A partlr del concepto de stock de capital, se puede 
ofrecer una primera vision de la inversion. En este sen- 
tido. una burda definicidn de inversion privada es la 
formacidn de capital, esto es, el incremento del stock de 
capital de un pais durante un ano. La inversion es una 
variable tlujo y podemos definirla como el proceso de 
formacidn de capital que tiene lugar durante un cierto 
periodo de tiempo. 

En terminos de la contabilidad nacional se distin- 
guen dos categorias de inversion privada: la formacidn 
bruta de capital fijo (FBCF) y la variacidn de existen- 
cias. La primera categoria, la FBCF, esta formada por la 
inversion en: 

1 La inversion es la produccidn de bienes de capital duraiieco. Sin 
embargo, coloquialinerite, “inverrir" sc sucle asociar con omplear 
dinero para comprar acciones en lu bolsa u pura abrir una cueiita de 
ahurro. En Economia, esie seguiido concepto se correspondc con 
inversion nnunciera. 

Si yo rciirO 100 pesos de mi cuenta de afiotro y coinpro algunas 
acciones, eso no es lo que los inacroecononiistas llaman inversion. 
Lo unico que iiago es cambiar un activo financiero por otra. Solo se 
rcali'za una inversion cuando se produce un bten de cupiial ffsico. 
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• Plaiiia V eqitipo, es decir, depositos, fabricas, 
edificios industiiales y de servicios, maquinaria y 
equipos para ia produccidn, veln'culos, etc. 

• Conslrittxion residencial, que comprende la cons- 
truccidn de viviendas para uso residencial, eslen 
ocupadas o no. 

Por otro lado, la variacidn de existencias esta consti- 
tuida por la variacidn neta (incrementos menos disminu- 
ciones) de materias primas, de producto.s semielaborados 
que no se ban incorporado al proceso de produccidn y 
de los productos finales que no se ban vendido en el 
mercado. 

La inversion privada es la suma de plania y equipo 
comprados por las empresas, la construccidn de 
nuevas viviendas para uso residencial y la variacidn 
de existencias. 

Estudiaremos a continuacidn cada uno de los ele- 
mentos que integran ia inversion. 

1) Conipras empresariales de planta y equipo. Las 
fabricas y los equipos no son bienes intermedios, 
pues no se agotan cuando se produce el PIB del ano 
en curso. Estos bienes duran muchos anos, y solo una 
pequena parte se usa para fabricar la produccidn de 


ese ano. Se considera, pues, que las fabricas y equf-': 
pos que se acaban de producir son bienes finales, y 
que las empresas que los adquieren son los usuarios 
finales de estos bienes. Por ejemplo, si una cadena' 
hotelera compra un edificio nuevo para instalar un^ 
hotel que, segiin se cree, va a durar cuarenta anos, 
en un ano determinado solo se usar.i una cuarentava. 
parte, y solo e,sa parte quedara reflejada en el valor de 
la produccidn del hotel. Pcro dado que todo el hotel se ‘ 
ha edificado en un ano, en ese ano sc incluye su valor ■ 
total como parte de la inversion en el PIB. 

Las compras de fabricas, edificios y equipos consti-; 
tiiyen la mayor parte de la inversion privada. 

2) Construccidn residencial. Aunque la mayon'a de 
las viviendas nuevas seran adquiridas por familias y 
podn'an interpretarse como un gasto en el consume,. 
se consideran un gasto en inversion. Elio se debe a. 
que las viviendas residenciales constituyen una par-. 
te importante del stock de capital de un pais, pues 
seguiran proporcionando servicios como tales en 
el futuro. Por lo tanto, si queremos que la medicidn 
del gasto en inversion privada se corre.sponda con el 
incremento del stock de capital del pafs, se debera 
incluir esta importante categoria de la formacidn de 
capital en la inversion. 


Cusdro EcononiTa Rplicado V 
La Inversion en vivienda _ 

Precio de departamentos nuevoa en dolares 
indice base 1991 = 1DD 



Fuenie: Centro de Eiiludios Avanzados, Insiiiulo dc Bcanomfu UADE, con dates del mercado. 
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3 ) Variacidn de existencias. Las existencias son los 
bienes qiie han sido producidos pero que todavia no 
se halt vendido. Incluyen los bienes que se encuen- 
tran en exliibicidn en los negocios, en los depositos 
de estos y de las fabricas, los bienes que estan en pro- 
ceso de produccidn y las materias primas que se van 
a utilizar. A1 calcular el PIB, la variacidn de las exis¬ 
tencias de las empresas se incluye como parte de la 
inversion, pues, cuando los bienes se producen pero 
no se venden durante el ano, terminan entre los bienes 
inventariados por las empresas. Si no se incluyeran 
estas variaciones de las existencias, no se tendna en 
cuenta una parte importante de la produccidn actual. 
Cube dcstacar que el PIB esta disefiado para medir la 
produccidn total y no solo la parte de la produccidn 
que se vende durante el ano considerado. 

I Las existencias son los bienes que han sido 
I producidos, pero que aun no se han vendido. 

Supongamos que, en un ano, la industria de ia infor- 
matica fabrica computadoras por valor de 100 millones 
de pesos, y que estas se venden por valor de 80 millones 
de pesos. En este caso, las computadoras fabricadas por 
valor de los restantes 20 millones de pesos que no se han 
vendido se anadirdn a las existencias de las empresas. Si 
solo se Incluyera en el PIB el gasto en consumo (SO mi¬ 
llones de pesos), se estarfa subestimando la produccidn 
de computadoras. El calcuio correcto requiere incluirno 
solo las computadoras vendidas por valor de 80 millo¬ 
nes de pesos (el consumo), sino tambie'n la variacidn de 
existencias por valor de 20 millones de pesos (inversion 
privada). La contribucidn total de la industria inforraa- 
tica al PIB del ano en cuestidn es de 100 millones de 
pesos; SO millones de pesos en consumo y 20 millones 
de pesos en inversion. 

Si durante el ano tuviera lugar una disminucidn de 
las existencias, habn'a que seguir el mismo procedi- 
miento, si bien ahora se ahadiria una cifra negativa. To- 
mando el ejemplo anterior, si la industria produjese en 
el ano en cuestidn la misma cantidad de computadoras 
(100 millones de pesos), pero las ventas fuesen de 120 
millones, una cantidad de computadoras (por valor de 
20 millones de pesos) habra salido de las existencias de 
las empresas. En este caso, el calcuio de 120 millones 
de pesos seria una estimacidn excesiva de la produccidn 
anual de este bien, pero al restar 20 millones se corrige 


el error. En definitiva, el aporte anual de la industria 
informatica al PIB habra sido de 100 millones de pesos: 
120 millones de pesos (consumo) - 20 millones (inver¬ 
sion privada). 

Las variaciones de existencias se incluyen en la in¬ 
version porque las bienes que no se han vendido forman 
parte del stock de capital del pais y otreceran servicios en 
el future, una vez que se vendan y se utilicen. Un aumen- 
to de las existencias representa una formacidn de capital 
en el ano en cuestidn, y una reduccidn de las existencias 
supone una disminucidn del stock de capital del pais. 

f La variacidn de existencias se incluye en ia 
I inversion: un aumento de las e.xistencias representa 
I una formacidn de capital y una reduccidn supone 
I una disminucidn del stock de capital. 

Las variaciones de existencias son, generalmente. el 
elemento mas pequeno y mas volatil de la inversion pri¬ 
vada. Esta volatilidad se debe a que, si bien una parte 
de la inversion en inventarios es voluntaria y planifica- 
da por las empresas, una gran parte no es intencional. 
Asf, es frecuente que durante las recesiones las empre¬ 
sas scan incapaces de vender todos los bienes que han 
producido y que habi'an planificado vender. El resultado 
sera un aumento no deseado de las existencias. Por el 
contrario, durante las expansiones de la actividad eco- 
ndmica, las empresas descubren que venden mas de lo 
que han producido y tiene lugar una reduccidn no pla- 
neada de las existencias. 

La inversion, por lo tanto, incluye el gasto en bienes 
no destinados a consumo inmediato, o sea, el gasto que 
realizan fundamentalmente las empresas en bienes de 
capital, es decir, en bienes ya producidos que se em- 
plean en los procesos productivos y que se utilizardn 
como input en pen'odos siguientes (los bienes interme- 
dios se utilizan como input en el mismo perfodo). 

Los bienes de capital pueden clasificarse en capital 
en existencias y capital fijo. El capital en existencias 
comprende las materias primas no incorporadas al pro- 
ceso productive, los bienes en proceso de produccidn 
y los productos terminados en depdsito. El capital fijo 
comprende los medios de produccidn cuya vida util se 
mantiene a lo largo de varios pen'odos, tales como la 
maquinaria o las edificios. Debe senalarse que en la 
contabilidad nacional las viviendas son tratadas como 
bienes de capital, aunque en realidad son bienes de con¬ 
sumo duradero. 
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De acuerdo con la clasificacion presentuda de los 
bienes de capital cabe distinguir dos tipos de inversion: 
inversion en existencias e inversion en capital fijo. La 
inversion en existencias es la variacion por unidad de 
tientpo del capital en existencias. Asf, pues, acumular 
existencias equivale a invertir, mientras que desacumu- 
lar existencias supone una desinversidn. La inversion 
en capital fijo es el gasto destinado a maniener y am- 
pliar el stock de capital fijo de la economfa. La inversion 
bruta es la suma de la inversion en existencias y la inver¬ 
sion en capital fijo. 

j La inversion consiste en los aumentos de los 

3 .stocks de edificios, equipo y existencias durante un 
afio. Implica e! sacrificio de consumo actual para 
aumentar el consumo fuluro. 

La inversion privada y el stock de capital 

A1 iniciar el estudio de la inversion privada se senalo 
que esta solo se corresponde a grandes rasgos con el 
incremento del stock de capital. 

Las variaciones del stock de capital de un pais son 
mas compiejas de lo que se puede reflejar unicamente 
con la inversion privada debido a las razones que se ex- 
ponen a continuacion. 

En primer lugar, la inversion privada no tiene en 
cuenta varias categon'as de produccidn no empresarial 
que se deben sumar al stock de capital del pafs. En con¬ 


crete, la inversion privada no incluye; 1) La inversion 
del sector piiblico. Una parte importante del stock de 
capital del pais no es propiedad de las empresas. sino 
del sector publico. Las autopistas, los aeropuertos, los 
liospitales ptiblicos. las infraestructuras de saneamiento 
o los equipamientos de la polici'a y el ejercito son ejem- 
plos de capital propiedad del sector publico. 2) Los bie¬ 
nes de consumo duradero. Estos bienes, entre los que se 
encuentran los automdviles, los muebles, los electrodo- 
mesticos y las computadoras personales, son ejemplos 
de bienes de capital, puesto que seguiran ofreciendo sus 
servicios durante muchos afios. 3) El capital tuiinano. 
La formacion, la calificacion y el conocimiento de las 
personas seguiran ofreciendo servicios valiosos durante 
mucho liempo en el future, tal como ocurre con los equi- 
pos de una fdbrica o una nueva vivienda. Para cuantifi- 
car el crecimiento del stock de capital, habri'a que incluir 
las habilidades adicionales y la formacion adquirida por 
la mano de obra durante el afio considerado. 

En segundo lugar, la inversion empresarial comete otro 
tipo de error: no tiene en cuenta la depreciacidn, es decir, 
el capital que se ha usado durante el ano. Precisamente, la 
inclusion de la depreciacidn del stock de capital publico y 
privado permiie calcular la inversion net-a, que se define 
como la inversion bruta menos let depreciacidn. 

^ La inversion neta (JN) es igual a la inversion 
I bruta {IB) menos la depreciation (X>). 

I IN-IB-D 


Cuatlro EcononiTa Rplicada VI 
Stock de capilal a pfBcIos CDnsfaitles 



Fuenie; Direcdda Naciona! de Caenlas Nactonalcs, IMDEC, Pray. BtD-UNPRE, Esuidio "La Riqueza Nactonal en ta Argentina’'. 
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13.a.3 El oasl-fl pDdlico [S] 

El gasto publico (GJ comprende el consumo del sector 
publico y las adquisiciones de inversion. La inversion del 
sector publico hace referencia a las compras de bienes 
de capital realizadas por los distintos estamentos que io 
inlegran. El resto de las compras se considera consumo 
publico: gasto en bienes y servicios que se utilizan du¬ 
rante el ano. Esto incluye los salaries de los empleados 
del sector publico, funcionarios o no, y las materias pri- 
mas utilizadas por los distintos organismos ptiblicos, 

El gasto publico incluye: 1) las compras de los dis¬ 
tintos niveles de la administracidn piiblica, central, 
provincial y local; 2) los bienes (automdviles, material 
de oficina, edificios, etc.) y los servicios, como los que 
prestan los legisladores o la policfa. 

Por ejempio, cuando un canal de television piiblica 
adquiere bienes y servicios finales para su consumo, 
actua como consumidor y se contabiliza en el PIB. En 
cambio, cuando adquiere bienes de capital, acttia como 
empresa, y el gasto forma parte del coraponente del PIB 
a precios de mercado. 

No todo el dinero que gasta el sector publico se in¬ 
cluye en el PIB. Elio se debe a que se excluyen las trans- 
ferenctas (TR), que son los pagos que el sector publico 
realiza a las economias domesticas sin contraprestacidn 
de servicios, basicamente pensiones y subsidies por de- 
sempleo netos de contribuciones de trabajadores y em- 
presarios, y los intereses de la deuda piiblica. 

Las transferencias no se ineluyen en el PIB pucs se 
trata de una simple redistribucidn del ingreso y no de 


una compra de bienes y servicios. Tengase en cuenta, 
ademas, que no todo gasto es una compra y que en el 
PIB solo se ineluyen las compras. 

I El gasto publico (G) es el realizado por el sector 
I piiblico en bienes y servicios, y comprende todos 
I los gastos en que este sector incurre para pagar la 
I nomina de sus empleados mas los costos de los 
I bienes (carreteras, ferrocarriles, etc.) y servicios (de 
I consuitoria, financieros, sanitarios, etc.) que compra 
j al sector privado. El gasto publico de consumo e 
E inversion es igual al aporte del sector publico al PIB. 

13.3.4 Las Gxpoflaciones nefas M 

Los extranjeros corapran bienes y servicios producidos 
en la Argentina. Estas exportaciones forman parte de la 
produccidn nacional de bienes y servicios y, en conse- 
cuencia, se ineluyen en el PIB. Por otro lado, los argenti- 
nos compran bienes y servicios que ban sido producidos 
fuera del pais. A.sf, pues, cuando se suman las compras 
finales de las familias, las empresas y el sector publico, 
podemos contabilizar en exceso la produccidn argentina 
al incluir bienes y servicios producidos en el extranjero 
que no forman parte de la produccidn de nuestro pais. 
Para corregireste exceso, debemos deducir todas las im- 
portaciones realizadas por la Argentina durante el ano, 
lo que nos deja solo con lo que se ha producido en el 
pais. De hecho, cuando la contabilidad nacional ofrece 
inlbrmacidn sobre la demanda agregada, distingue entre 
demanda interna y demanda externa. 


Cuadro EcanomTa Itplicada VII 
Demanda inlerna i| exlerna 


110 

90 

70 

50 

30 

10 

-10 

-30 


Aportes al crecimiento del PIB (p.m.) de la tendencla 


Demanda interna 


Demanda externa 


O'! 


s s 


I Fuemei Direccion Nacional de Cuenian Nacionales. 
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En otras palabras, para oblener una meciicion pre- 
cisa del PIB debemos aiiadir la parte de la produccion 
argentina adquirida por los extranjeros, o sea, las ex- 
portaciones totales {X). Pero, para corregir la inclusion 
de bienes producidos en e! exterior, debemos restar ias 
compras hechas por los argentinos de bienes producidos 
fuera de nuesiras fronteras, es decir, las importaciones 
totales (W). De esta forma, se obtienen las e.xportacio- 
nes netas (AW = A - M). 

I Las exportaciones netas (XN) son la diferencia 
entre las exportaciones y las importaciones de 
bienes y servicios, esto es, las importaciones se 
tienen en cuenta como sumando negativo en el 
Ij calculo del PIB. 

Cuando una empresa vende productos a un pais ex- 
tranjero -tamo bienes intermcdios como finales-, se 
consideran bienes finales, puesto que, a pesar de ser 
bienes de produccion, su transformacidn posterior no 
repercute en la economfa del pai's de origen. 

El calculo del PIB por el mctodo del gasto se realiza 
sumando el valor de los bienes y servicios adquiridos 
por cada uno de los distintos usuarios finales. La suma 
de todos los gastos en bienes y servicios realizados por 


los diferentes agentes economicos, es decir, los consu- 
midores (C), las empresas (/), el sector publico (G) y 
el sector exterior (.\W = A - M), es el PIB a precios de 
mercado 


= C+ l+G + XN 


Esta macromagnilud tambien se conoce como de- 
manda agregada, pues representa el gasto total realiza- 
do por los diferentes agentes economicos. 

13.3 orras formas de calcuiar el PIB 

Ademas del me'todo del gasto, existen otras formas de 
calcular el PIB: por el metodo del valor agregado y por 
el metodo de los costos de los factores. 

13.3.1 El PIB por el mefodo del valor aprepado 

Un metodo alternativo para calcular el PIB al eosto de 
los factores parte del concepto de valor agregado y de 
la distincidn entre bienes intermcdios y bienes finales. 
Segun este metodo, el PIB se obtiene sumando el costo 
de produccion de los bienes y servicios finales o, lo que 


Cuadro EconomTa Uplicada VIII 
Exportaciones e Imporlociones 


Vanacion interanual en el ciclo-tendencia 



Fuenlu: Direccion Nacional de Cuenlas Nacionales, INDEC. 
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es lo mismo, el valor agregado que generan todas las 
actividades productivas que se realizan en un pais. 

El valor agregado es la diferencia entre el precio 
de venta dc un bicn (sin tener en cuenta los impucs- 
tos indirectos) y el costo de los bicncs intermedios 
adquiridos para producirlo. 

I Para una empresa, el valor agregado es el 

ingreso que recibe por las ventas menos el costo 
de los bienes intermedios que compra. 

Para ilustrar este metodo, consideremos, de nuevo, 
el proeeso de produccion y distribucidn de pan (Cuadro 
13.1). En el hay cuatro etapas, cada una desarrollada por 
una empresa distinta. 

En el Cuadro 13.2 se recoge el precio de costo de 
los productos intermedios, el precio de venta y el valor 
agregado en cada etapa. 

Equivalencia de los dos enfoques 

Si pretendemos medir el PIB como unflujo de produc¬ 
tos finales, esto es, segiin el enfoque del gasto, debe- 


mos considerar lo que los hogares consumen al aho en 
bienes y servicios finales. Si sumamos todos los pesos 
gastados en bienes y servicios, obtenemos el PIB de 
nuestra economia simplificada. Para valorar los dife- 
rentes bienes y servicios, utilizamos los precios de mer- 
cado, pues los precios rclativos de los diferentes bienes 
reflejan la satisfaccion relativa que reporta cada bien a 
los consumidores. 

Si (alternativamente) deseamos calcular el PIB se¬ 
giin el enfoque de los ingresos o los costos, debemos 
considerar todos los costos de las empresas, esto es, los 
salaries que se pagan a los trabajadores, las rentas o al- 
quileres que se pagan a los propietarios de los edificios 
y de la tierra, los beneficios que se pagan al capital, etc. 
Naturalmente, lo que son costos para las empresas son, a 
la vez, ingresos que perciben los hogares. El flujo anual 
de estos ingresos permite obtener el PIB, que lambien 
expresa los costos de produccion de los bienes finales 
de la economia. 

Ldgicamente, el PIB calculado como flujo de bienes 
y servicios finales (mitad superior del Esquema 13.1) o 
como flujo de costos (mitad inferior del Esquema 13.1) 
es e.xactamente igual. 


Cuadro 13.B - El PIB y ol volor ayrogado 


Empresa 

(etapa de la produccion) 


Casta faclores 
(productos intermedios) 
S 


Precio de venta 
S 


Valor agregado 
S 


Agricola 

0 

5 

5-0=5 

Harinera 

5 

15 

15- 5 = 10 

Panadera 

15 

25 

25-15 = 10 

Distribuidora 

25 

36 

36-25 = 11 




! fngresos 
: {»PIB) 


Compraa de consumo 
(pesos) 




Bienes y servicios finales 
(alimentos, viajes. eic.) 


Servicios productivos 
(tierra, trabajo y capita]) 


Productos 
(= PIB) 



Flujo reai 

: V' PMo rnonetano (pesos) 


B PIB puede medirse de doa 
formas distintas: 1} como flujo de 
trabajos finales o 2) como los costos 
o ingresos tolales de los factores que 
realizan el producto. 


Salaries, intereses, beneficios, etc. (pesos) 
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Enfoque del producto o gasto 

Enfoque de los costos o ingresos 

Consumo (C) 

-I- 

Inversion bruta privaefa {/S) 

+ 

Gasto publico (G) 

+ 

Exportaciones nelas {NX) 

Sueldos, salarios y otros ingresos del trabajo 

+ 

Intereses. alquileres y otros ingresos de la propiedad 
+ 

Impuestos indirectos 
+ 

Oepreciacion o amortizacion 
+ 

Beneficios 


La equivalencia da los dos enfoques puede ilustrarse 
a partir del analisis de una empresa que hace desarrollos 
informaticos para Internet. Supongamos que en la em- 
presa solo trabajan los socios propietarios y lo hacen en 
sus rates de ocio, de forma que unicainente tienen como 
gasto el alquiler del local: 1.000 pesos al mes. Si venden 
como media un desarrolio al mes y lo hacen a un precio 
de 3.000 pesos, su PIB mensual es de 3.000 pesos. Sus 
ingresos son de 3.000 pesos y sus coslos, de 1.000, de 
forma que sus ingresos (en salaries y beneficios) son de 
2.000 pesos. Asf, el PIB es de 3.000 pesos como flujo 
de productos (un desarrolio informatico) y tambidn de 
3.000 pesos como un costo o ingreso (1.000 pesos de 
alquiler y 2.000 pesos de salaries “extra” o beneficios). 

El caracter residual de los beneficios (o del exce- 
dente de explotacidn, en terminos de la contabilidad 
nacional) permite que el enfoque del flujo de 
productos y el enfoque del flujo de los ingresos o 
costos den exactamente el mismo PIB total, 

De esto se desprende que los dos enfoques son identi- 
cos, pues el beneficio, es decir, lo que queda de la venta del 
producto una vez pagados los costos (el alquiler), se in- 
cluye en el enfoque de los ingresos o costos. El heneticio 
es e! residue que se ajusta automaticamente para que los 
costos o ingresos coincidan con el valor de los bienes. 


El Ciilculu del PIB. Metodos alternativos: 

Metodo del gasto; 

PIB = C -H / + G + XA 

Metodo del valor 
agregado 

PIB = Suma del valor agregado 
por todas las empresas 

IVletudu del costo de 
los factores; 

PIB = Suma del costo de los 
factores adquiridos por 
todas las empresas = Sueldos 
y salaries -i- Intereses H- 
.Aiquilcrcs + Beneficios = 

Ingreso total dc las familias 


El PIB por e! mel'Dda de los cosmos 

Para obtener el PIB por el inetodo del ingreso, renta a 
cosfas de los factores, debemos sumar los ingresos o 
rentas percibidas por las economlas domesticas como 
contraprestacion por aportar sus factores o recursos al 
proeeso productive. 

I Segiin el metodo del costa de factores, el calculo 
I del PIB se realiza sumando el costo de los 
I factores de todas las empresas de la economfa. 

De acuerdo con este enfoque, el PIB debe ser igual 
a] costo total de los factores que lian pagado todas las 
empresas en la economla. Analogamente, se puede; 
calcular sumando todos los ingresos (sueldos y salarios,, 
alquileres, intereses y beneficios) que ban obtenido to¬ 
das las familias en la economla. 

Este metodo deja en evidencia una importante reali¬ 
dad de la Macroeconomi'a: 

El PIB (la prodiiccidn total de una econoinia) es; 
igual a los ingresos generados en esa economia. 

El hecho de que la produccion sea igual a los ingre¬ 
sos se deduce directamente del metodo del costo de los 
factores del PIB. Elio explica por que los e.xpertos en 
Macroeconomi'a utilizan los terminos “produccion” e 
“ingreso” (o renta) como si fueran sindnimos (de hecho, 
lo son). Si aumenta la produccion, los ingresos aumen- 
tan en la misma cuantia; si !a produccion cae, los ingre¬ 
sos caen en la misma cuanti'a. 

13.3.3 La relacion enlre el PiB a precios de 
mercado q el PIB al cosLa de los facl-ores 

La relacion entre el PIB a precios de mercado (P/B^,,,) y 
el PIB al costo de los factores {PlB^j) se esiablece con- 
siderando los impuestos indirectos y las subvenciones 
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de explotacidn (Esquema 13.3). Para pasar del PIB^^ ai 
P^^pm ‘1'^® sumar los impuestos indirectos y deducir 
la.s subvenciones de cxplotadon. 

I Las subvenciones o subsidies de explotacidn 
(5,^) son transferencias del sector publico a las 
empresas y, por lo tanto, reducen el costo real de 
la produccidn. 

Teniendo en cuenta los impuestos indirectos y las 
subvenciones, el PIB a precios de mercado -obtenido a 
partir del PIB al costo de los factores- se expresa como 
sisue: 



Si bien todas las macromagnitudes recogidas en la 
contabilidad nacional vienen expresadas en te'rminos 
nominales o monetarios, la variable ingreso real (y) que 
utilizaremo-s a lo largo del texto coincide con el P/Bj,,,, 
medido en tdrminos reales. Por lo tanto: 

PlB^m ^C + IB + C + X-M =y [13.1) 

donde toda la expre.sidn anterior esta medida en ler- 
minos reales. No obstante, en la contabilidad nacional 
las macromagnitudes aparecen habitualmente rnedidas 
en moneda corriente, es decir, en tdrminos nominales. 
Cuando la contabilidad nacional efectiia una medicion 
en terminos reales, esta normalmente valorada en ter- 
minos de una moneda de un ano concrete (vease apar- 
tado 13.4). 

Desde el punto de vista de los ingresos o costos, el 
PIB medido a precios de mercado es igual a la suraa 



de los saiarios y otros ingresos, los beneficios o exce- 
dentes netos de explotacidn, la depreciacidn o consumo 
de capital fijo y los impuestos indirectos ligados a la 
produccidn y a las importaciones netas de subvenciones 
a la explotacidn: 



donde RA es la remuneracidn de los asalariados, ENE 
el excedente neto de explotacidn, es decir, la parte de 
los ingresos que no se destinan a la remuneracidn de los 
asalariados ni al consumo de capital (en otras palabras, 
es la retribucidn al factor iniciativa empresarial) y D es 
la depreciacidn del capital fijo. En te'rminos del Esque¬ 
ma 13.2, esta deftnicidn del PIB es la que figura en el 
lado derecho. 

13.4 El PIB real y el PIB nominal: Ins 
indices de precios q la inflocion 

Dado que el producto nacional se ha definido como el 
valor total de la corriente de bienes y servicios, esto 
equivale a decir que es el resultado de multiplicar una 
serie de cantidades (de bienes y servicios) por sus res- 
pectivos precios. Consecuentemente, el PIB puede ex- 
presarse en precios corrientes (en terminos nominales) 
o en precios constantes (en terminos reales). 

El PIB en pesos corrientes se medira con los pre¬ 
cios existentes cuando se realiza la produccidn, mien- 
tras que el PIB a precios constantes se medira con los 
precios existentes en un ano base especifico. 

Dado que [os precios de los distintos bienes van'an 
en diferentes proporciones, se debe intentar establecer 
la variacidn ‘'general” de estos. Con ese fin, se recurre 
a los indices de precios. 

Los indices de precios se utilizan para “deflactar”, 
es decir, para eliminar el efecto de la variacidn de los 
precios en los valores corrientes de las macromagni¬ 
tudes; en otras palabras, para pasar de magnitudes co¬ 
rrientes a magnitudes reales en terminos constantes. 

i Los indices de precios son rnedidas ponderadas 
de los precios de eada pen'odo en los que cada 
bien o servicio se valora de acuerdo con su 
“peso” o importancia en el producto total. 
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13.4.1 £1 Tndice de precios al consumidDr [IPC] 

El crecimiento de los precio.s es un tema que intcresa 
a los consumidores {cuando realizan la compra diaria), 
a los trabajadores (para ver como evoluciona el poder 
de compra de los salaries cuando anualmente se revi- 
san los salaries monetarios), a las empresas (a fin de 
observar la evolucidn relative de los distintos precios y, 
en consecuencia, fijar los precios, y para establecer el 
crecimiento de los salaries monetarios) y al Gobierno 
(la evolucidn del nivel general de precios del pars incide 
en la competitividad y el crecimiento de algunas varia¬ 
bles, tales como las jubilaciones, el salario mmimo y, 
en general, las clausulas salariales firmadas en los con- 
venios colectivos, todas variables con fuerte incidencia 
publica). Conocer el crecimiento de los precios de los 
bienes individualmente considerudos —como el combus¬ 
tible, el transporte publico o la entrada de cine- es facil; 
solo hay que comparar los precio.s en dos mementos del 
tiempo. Sin embargo, medir como aumentan los precios 
“en genera!” durante un pen'odo determinado no es tun 
sencillo, ya que los bienes y servicios que se compran y 
venden son muy variados y los crecimientos que expe- 
rimentan suelen ser notablemente distintos. Esto ultimo 
es, precisainente, lo que les interesa saber a todos. 

' El mdicc de precios til consumidor es una 

medida de los precios agregados y se calcula como 
una medida ponderada de los bienes de consumo 
finales. El gasto de la familia media en cada uno 
^ de los bienes constituye la ponderacion utilizada. 

Para poder ofrecer informacidn sobre la evolucidn de 
los precios en general, debemos llevar a cabo un proce- 
so de agregacidn que ilustraremos con un ejemplo. Su- 
pongamos que solo se consumen cuatro tipos de bienes: 
alimentos, transporte, vivienda e indumentaria. En e! 
Cuadro 13.3 se incluyen los precios de cada uno de es- 
tos Items durante tres afios. Como puede observarse, las 
variaciones experimentadas por los distintos precios son 
muy diferentes. Tambien es diferente el porcentaje del 
gasto dedicado a cada tipo de bienes res'pecto del total 
del gasto de la familia proraedio (Cuadro 13.4). 

Dadas estas circunstancias, para calcular el creci¬ 
miento de los precios "en general” durante los tres afios 
considerados en el Cuadro 13.3, se utiliza como medida 
agregada una media ponderada de los precios que otor- 
gue mayor peso a los precios de los productos en los 


Cuadro 13.3 

- Precios 



Bien 0 servicio 

2004 

2005 

2006 

Alimentos 

8 

7 

12 

Transporte 

5 

6 

7 

Vivienda 

800 

900 

1,000 

Indumentaria 

9 

11 

15 


Cuadro 13.4 - Parcooloie del gaslo do consumo 
para cada Ilpo de bien. 

Ano 2004 

Bien □ servicio 

Porcentaje del gasto en 2004 

Alimentos 

20 

Transporte 

15 

Vivienda 

10 

Indumentaria 

55 

Total 

100 


que el consumidor gasta mas, pues lo que se pretende 
calcular es un tndice de precios al consumidor (IPC). 
Este tndice engioba linicamente los precios de los bienes 
y servicios de consumo final que compran las familias. 
Por lo tanto, no considera los precios de los bienes de 
capital ni de los bienes intermedios. Por su caracter de 
mdice (vease Nota Complementaria 13.1), considera el 
valor de 100 en un pen'odo arbitrario, que se toma como 
base y punto de referencia para los demas pen'odos. En 
el caso que estamos anallzando, el ano 2004 es el que se 
toma como ano base. 

Tradicionalmente, el IPC se ha calculado aplicando 
un indice de Laspeyres- convencional. El procedimien- 
to de calculo seguido es el siguiente: 


■7 


El cdlculo del IPC como indicc de Laspeyres convcncioiial se realiza 
ulilizuindo la siguiente formula: 


IPC, = 


0 n 






Siendo: 

IPCj = Valor indice de precios de consunio en el ano t. 

P\ = Precio del bien i en el aiio r. 

« - Numero de bienes que entran en una ccsta de la compra 

que se define para calcular el IPC. 

= Porcentaje de gasto de familia “media" en el bien i 

durante cl aiio cero. Este ano es el que se toma como base. 
n 

= Suma desde el elemento 1 basta el /i. 

Liis ponderacioiies g sc refieren al gasto de familia “media" cn cada uno 
de los bienes. La suina de todos los .se mamiette consiaiue durante los 
pen'odos considerados. 
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Eluboracidn do un fndicc dc llcgada dc inmigrantus 


En 2000, el ano base, el fndice tendra el valor: 


For lo general, un numero fndice de cualquicr cantidad 
se calcula de la siguiente manera: 


Valor en el pen'odo actual 
Valor en el periodo base 


• 100 


Supongamos que queremos calcular cdmo ha evolucionado 
el niimero de inmigrantes que llegan a una provincia. Para 
ello, podriamos elaborar un fndice. El primer paso consiste 
en elegir un pen'odo base, es decir, un pen'odo que vamos 
a utilizar como referencia. Elegiremos el ano 2000 como 
perfodo base, y vamos a suponer que ese ano llegaron 

10.433 inmigrantes. El fndice de llegadas de inmigrantes 
en cualquicr ano se calcularfa de e.ste modo: 


Niiraero de llegadas de inmigrantes ese ano 

10.433 


10.433 

10.433 


-100 = 100 


Asi. pues, un fndice siempre es igual a 100 en el ano base. 

Ahora calcularemos el valor del fndice en otro ano. Si 
en 2004 llegaron 14.534 inmigrantes, el fndice para ese ano 
tendria el valor de: 


^-100 = 139,3 

10.433 

Los Indices simplifican la informacidn para que de 
un vistazD podamos ver cdmo estan cambiando las cosas. 
El fndice de llegadas de inmigrantes a una provincia, por 
ejemplo, nos dice que el numero de llegadas en 2004 fue el 
139,9% de las entradas registradas en 2000. O, para decirlo 
dc manera mas sencilla, quo el ingreso de inmigrantes entrc 
2000 y 2004 crccid un 39,9%. 






!) Se mide el precto de cada bien o servicio en todos los 
anos en los que se va a calcular el IPC (Cuadro 13.3) 

2) Se elige un ano como base y se calcula, para ese ano, 
el porcentaje del gasto de la tamilia media en cada 
uno de los bienes. Estos porcentajes se utilizaran en 
el resto de los perfodos como ponderaciones para 
calcular el IPC (.Cuadro 13.4). 

3) Se calcula el IPC como una media ponderada de los 
cocientes para cada producto, entre el precio en el 
ano en cuestidn y el precio en el ano base. 

Por ejemplo, a partir de los datos de los Cuadros 13.3 
y 13.4 se pueden calcular los indices de precios al con- 
sumidor para los tres anos considerados tomando como 
base el ano 2004, tal como sigue: 

1PC,„„ = 20 --t-15 --t-10 —-f-55 - = 100 
8 5 800 9 


7 6 900 11 

rpc,^5 =20-+15--i-10--1-55—= 113,97 

8 5 800 9 


. 12 


.000 ..15 


IPC,,,. =20 —-1-15--f 10-^- -f55—= 155,17 

8 5 800 9 


El ano 2004 se lia fijado como ano base, de for¬ 
ma que el tndice de precios al consumidor para dicho 
ano toma un valor de 100. De estos datos se desprende 
que los precios, medidos a traves del IPC, crecieron 
un 13,97% entre 2005 y 2004 y que dicho crecimiento 
fue de! 55,17% en el ano 2006. Dado que durante los 
dos anos los precios han crecido, se dice que ha habido 
inflacion. 

De lo senalado se desprende que el IPC -y, en termi- 
nos generdles, un fndice de precios- puede interpretarse 
de dos maneras: como una media de los precios actuales 
de los bienes y servicios, calculados en terminos relati- 
vos respecto del aho base y ponderados mediante unos 
coeficientes que indican la proporcidn del gasto efec- 
tuado en cada bien, o como el costo de comprar en el 
ano actual un conjunto de bienes que, adquiridos en el 
ano base, representaban un gasto de 100. Teniendo en 
cuenta que un fndice de precios no puede abarcar todos 
los bienes existentes en una economfa, debe elegirse un 
conjunto que se considere representativo del total. 

13.4.2 El IPC q la inflacion 

Tal como vimos en el apartado 12.2, la forma mas fre- 
cuente de medir la inflacion es mediante el IPC. 
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Cusdro EcanomTa nplicada IK 
Evolucifin del IPC nivsl general e IPC resLa*, Iliio 2DDB 



(*) IPC Rusto: IPC excluiclos los biciics y scnicios coh componenie estHcioiial y/o voldtil siiinificaiivo y aquelios sujetos a regalacioa o con alio 
conlcmdo imposi[ivo. Sirve cooio aproximacidii a la iaflacion aubyacentc. 
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|i E! IPC representa el costo de una canasta de 
j‘ bienes y servicios consumida por una economia 
[ domestica representativa. 

El Cuadro 13.5 mueslra el IPC de varios anos y la 
lasa de inflacion medida en funcidn de este mdice. Para 
caicular, a partir del IPC, la tasa de inflacion entre dos 
anos determinados, esto es, la tasa de crecimiento de los 
precios, se mide la variacion porcentual experimentada 
por este indice en ese pen'odo. Asi, la tasa de inflacion 
en 2006 se calcula como sigue: 

tafladon ^ . joo = 10,9 

en2006 

El IPC resulta adecuado para conocer la evolucidn de 
los precios de los bienes y servicios que generalmente 
adquieren los consumidores. Refleja de forma apropiada 
cdmo se ha encarecido la vida, pues indica cuanto dine- 
ro hace falta para mantener el mismo nivel de vida. 


La inllacion, medida por el IPC, es la tasa de 
variacion porcentual que experimenta este Indice 
en el pen'odo de tiempo considerado. 


Cuadro 13.5 - Indii 
q la Inflacion de 2 

Ana 

:b de precios al cons 
001-2006 

IPC 

uraidor [IPC] 

Tasa de inflacion 

2001 

98,78 

-1.1 

2002 

124,33 

25,9 

2003 

141,05 

13,4 

2004 

147,28 

4.4 

2005 

161,48 

9.6 

2006 

179,07 

10,9 


13,4.3 Dfra forma de medir el nivel general 
de precios; el Indice de precios impITciios del 
producfo inferno drufo [PIO] 

Cuando en el Capitulo 12 se estudid la diferencia entre 
el PIB nominal y el PIB real, se inlrodujo el conceplo 
de indice de precios impllcitos del PIB. Mientras que 
el PIB nominal se calcula agregando los valores de los 
bienes medios segiin los precios de cada aho. el PIB 
real se obtiene valorando los bienes segiin los precios 
de un ano que se lomu conio base. Por lo tanto, las di- 
ferencias que se pueden observer entre el PIB nominal 
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La mcdicidn de cualquier variable economica es e! resul- 
tado del producto de Unas unidades fisicas y de su precio 
'rcspectivo, Los indices de precios imph'citos o deflactores 
permiten difereiiciar algo tan iniportanle como el compo- 
nente real y el de precios cn los valores nominales. 

El I'ndice de precios al consumidor (IPC) es una de las 
estadisticas mas populares y que mas siguc el piiblico. Cada 
incremento equivale a un recorte, de igual magnitud, del 
poder de compra de la unidad monetaria. El IPC es de uso 




relativamente extendido para indexar determinados ingre- 
sos (como los salaries, jiibilaciones. alquileres, etc.) con el 
fin de preservar su poder adqut.sitivo. 


El mdice de precios implfcitos del PIB cubre un espec- 
tro mucho mas ainplio al recoger todos los componentes 
que lo integran en cada una de las 6ptica.s de ctilculo. Desde 
la vertiente de la demanda, toma expltcitamente en cuenta 
la evolucidn de los precios de consume de los hogares y 
del sector publico. Es el quo mas factores incorpora y su 
analisis, el que mas informacion aporta. 








y el PIB real se deben a las variaciones de los precios 
entre el ano base y el ano corriente. Precisamente, el 
cociente entre cstas dos magnitudes es una medida del 
nivel general de precios, que se conoce como deflactor 
0 inciice de precio.s implfcitos del PIB: 

^ Hominai (ano/) 

Deflactor del PIB (ano l) =-^-100 

PIB real (ano r) 

El mdice de precios imph'citos, o deflactor del PIB, 
toma el valor 100 en el ano base, y sera tanto mas eleva- 
do en el ano t cuanto mayor haya sido el incremento de 
precios en el ano 0 (ano base) y el ano r. 

I El Indice de precios implfcitos del PIB se 
I obciene dividiendo, para cada ano, el PIB nominal 
![ por el PIB real. 

En e! Cuadro 13.6, columna (2), figura e! PIB en pe¬ 
sos corrientes, esto es, en pesos de cada ano. La columna 
(3) muestra el denominado fndice de precios implfcitos 
del PIB, que se utiliza para defiactar e! producto na- 
cional, es decir, para separar el efecto de los precios y 


obtener un conjunto de valores que permitan conocer 
ia evolucion real del producto nacional. En concreto, 
dividiendo los valores de la columna (2) por los de la 
columna (3), y mutiplicando por 100, obtendremo.s el 
producto nacional en te'rminos realcs o en pesos con.s- 
tantes, columna (1). 

El PIB nominal (Py) representa el valor monetario 
total de los bienes y servicios finales producidos en un 
ano dado, a los precios de mercado de cada ano. Para 
eliminar las variaciones de los precios, se calcula el PIB 
en precios constantes o PIB real (y), dividiendo el PIB 
nominal por el “deflactor” del PIB^; 

„„„ , PIB nominal Py 

PIB real =-= — = >’ 

Deflactor del PIB P 


3 Un i'ndice de precios impKcitos cs un indice de precios con el que se 
convierle una cantidad “nominal” en oira “real”, esto es, la magtiuud 
nominal se “dellacia" separando la variacidu dehida al crecinueiilo 
de los precios dc la atribuiUa id aumeiiio de los factores reales. 
Dado que el PIB es una magnitud ba.siea de la aclividad econdmica, 
.su fndice de precios implfcitos e.s cl fndice de precio.s dc mayor 
cobenura, y cs el que mis sc acerca al concepto de fndice general de 
precios. 


Cuadra U.B -El FIB a precias capslanles p a precia; carrlenles; el Tndice de precios linplTcllos del PIB 

PerlDdo 

PIB real 

PIB nominal 

IndIce de precios implicitas en el PIB 

fndice de precios Mvel general 


Miles de pesos tie 1993 

Miles de pesds a precias corrientes 

Base 1993 = 100 

Base 1999 = 100 


(1) 

(2) 

(3) 

(4) 

2000 

5"6.172.685 

284.203.739 

102,9 

99,84 

2001 

263.996.674 

268.696.709 

101,8 

98,78 

2002 

235.235.597 

312.580.144 

134,1 

124,34 

2003 

256.023.462 

375.909.361 

146,9 

141,05 

2004 

279.141.289 

447.643.426 

160,5 

147,28 

2005 

304.763.529 

531.938.722 

174,7 

161,48 

2006 

330.533.736 

654.413.064 

198,1 

179,08 

Fueme: Secretana de Polftica Economica con infonnacion del INDEC. [ 
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Cuadro EcanaipTa Bplicada X 

Campanenles del PIB a precios carrienles. 

Biro BUDS 

[en millooes de pesos] 

Consumo privado 

386,305 

Consumo publico 

81,248 

Inversion interna brula tija 

152,838 

Dlscropancia estadistica y variacidn de existercias 

-2,124 

Exportacidn de bienes y servicios 

162,035 

Importacion de bienes y servicios 

125,863 

Total 

654,439 


El fndice de precios implfcitos del PIB utiliza como 
ponderaciones del fndice de precios la participacion de 
Ids diferentes bienes en el valor de la produccidn del ano 
corriente. En cambio, el fndice de precios al consumidor 
emplea como ponderaciones la participacion de los di¬ 
ferentes bienes en el presupuesto de la unidad familiar 
representativa correspondiente al ano base. Asimisrao, 
el IPC y el IPl se diferencian en que este ultimo incluye 
todos los bienes producidos, mientras que el IPC mide 
el costo de los bienes consumidos, es decir, los incluidos 
en la “canasta de compra” de la economfa domestica re¬ 
presentativa. 


Asf, el fndice de precios implfcitos (IPI) del PIB de 
2006 se calcuia como sigue: 


13.S Del PIB al ingreso disponidle 


jpj ^ PIB noiTiinab,„„ ^ 654.413.064 
PIB real,;^ 330.533.736 


100 = 198 


El fndice de precios implfcitos del PIB es el mas 
apropiado para indicar la evolucion de todos los precios 
de los bienes y servicios de la economfa. 

En el Cuadro 13.6 figura la tasa de inflacidn para 
los anos 2000-2005. A partir del fndice de precios im¬ 
plfcitos del PIB. la tasa de inflacidn se calcula como la 
variacidn porcentual anual. 


Tasa tie 

inflacidn 

2006 


IPbo, 


■100 = 


198,1-174,7 

174,7 


100 = 13,4 


Una vez presentado el valor del PIB segun los distintos 
enfoques, vamos a profundizar en la idea de que la pro¬ 
duccidn total de una economfa es igual a las ventas y a 
deducir el concepto de ingreso nacional. 

13.S.1 El producfo infernB brufo 
i| el produclo nocional 

Utilizando las relaciones anteriores, expresaremos el 
valor del ingreso nacional como la suma de las retribu- 
ciones a todos los factores de produccidn. Previamente, 
cube definir los conceptos de prodiicra interna bnira y 
prodiicto nacional. 


Cuadro EconomTa Rpllcada XI 
El IPC d el Tndice de precias iippITcilas del FIB 

% de Variacion interanual 



Fuenie: Secrerana de Poiitica Economica con informaci^n del INDEC- 
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El producto interno representa el valor de !os 
bienes producidos en un pais. 

El producto nacional mide el valor de la 
produccion obtenida por los factores productivos 
nacionales situados en el pai's o en el extranjero. 

El producto nacional bruto (PNB) hace referencia 
al valor de lu produccion obtenida por los factores pro- 
ductivos nacionales situados en el pat's o en el extran¬ 
jero. En este sentido, el PNB se define como la suma 
del producto intemo bruto (PIB) mas los ingresos ob- 
tenidos por los resiclenles nacionales en el extranjero 
(RRN) menos los ingresos obtenidos por los residentes 
extranjeros en territorio nacional (RRE). Por lo tanto: 


PNB = PIB + RRN - RRE 


[13.2] 


El producto nacional bruto (PNB) es el valor mo- 
netario de todos los bienes y servicios finales que se 
producen durante un pen'odo, utilizando factores de 
produccion nacionales, situados en el pais o en el ex¬ 
tranjero, 

Tal como se ha senalado en el apartado 13.1, el PIB 
refleja la produccion total efectuada dentro de un pais 
durante un pen'odo de tiempo, generalmente un ano; 
por lo tanto, representa el valor de los bienes y servicios 
finales producidos en un pais durante ese ano. 

Asi, pues, la diferencia entre el PIB y el PNB es el 
flujo de ingresos con el exterior (RRN-RRE). El PNB 
es la produccion que se obtiene con trabajo o capital 
propiedad de los residentes de un pais, mientras que el 
PIB es el producto total que se obtiene con trabajo y ca¬ 
pital situado dentro del pais. Asi, una parte del produc¬ 
to total de la Argentina es producido en la fabrica que 
Fiat dene en Cordoba, que es propiedad de la companfa 
italiana. Los beneficios de esta fabrica se incluyen en el 
PIB argentino, pero no en el PNB, pues son ingresos de 
residentes extranjeros. 

Asimismo, los salaries que obtienen los trabajadores 
bolivianos por sus servicios en la zafra azucarera (en el 
Norte argentino) se incluyen en el PIB argentino y en el 
PNB boliviano. 

En otras palabras, los bienes y servicios producidos 
por empresas argentinas radicadas en otros paises fbr- 
man parte del PNB, pero no del PIB, mientras que los 


bienes y servicios producidos por empresas extranjeras 
que se encuentran en la Argentina no forman parte del 
compute del PNB, pero si del PIB. 

La diferencia entre el producto "interno” y el produc¬ 
to "nacional" es el flujo de ingresos con el exterior. 


PIB 


Ingresos de 
los factores 
nacionales en 
el extranjero 


Ingresos de 
los factores 
nacionales en 
el propio pais 


PNB 


El producto nacional bruto y el producto 
nacional neto 

En la definicion del PNB se incluye la inversion brula, 
que es la inversion neta mas la depreciacion, por lo que 
un indicador mas precise del producto nacional solo in- 
cluiria en la produccion total la inversion neta. Haciendo 
un simil con la poblacidn, queda claro cuan importan- 
te es tener en cuenta la depreciacion. Asi, si quisiera- 
mos medir e! aumento de la poblacidn, no podn'amos 
calculur simplemente el nilmero de nacimientos (inver¬ 
sion bruta), pues eso exageraria la variacidn neta de la 
poblacidn. Para conocer el crecimiento de ia poblacidn, 
hay que restar el numero de fallecidos (depreciacion de 
capital). Paralelamente, si deseamos calcular el produc¬ 
to nacional neto (PNN), debemos restarle al PNB la de- 
preciacidn o amortizacidn {Df\ 


PNN = PNB-D 


n 

El PNN es igual al producto final total -incluida 
la inversion neta- producido por factores 
1 pertenecientes al pais, esto es, que tienen la 
[ nacionalidad a efectos econdmicos, dentro o fuera 
f de las fronteras nacionales, durante un ano. 


4 El iiigreso nacional tiene ires posiblcs deslinos; coiLsuinir, ahorrar o 
pagar impuestos. Dc esia fomm, cl producto nacional neto a prccios 
de mercado sera igual a la siirna del consume (Q, el ahorro neto 
iSN)-^ decir, la .suma del iiljorro de las eeonoinias domesiicas y los 
bene^cios no distribuidos de las empresas-, los impuestos ncios del 
pago dc subveiiciones y iransfcrencia.s (7") inenos ias iransferencias 
coirienics netas percibidas por las cconomias domesticas del resto 
del mundo {TRE). 


PNNp„, sC-^SN + T- TRE 
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Macromagnitudes brutas y netas 

Si del valor de los bienes y servicios finales generados 
en un pais deducimos ei valor de los bienes que se des- 
tinan a sustituir o reponer el capital fijo depreciado (las 
□mortizaciones), obtenemos el producto nacional neto. 

No lodos los bienes y servicios se utilizan para satis- 
facer necesidades de los consumidores; una parte se em- 
plea en el mantenimiemo y ampliacidn del capital ffsico: 
esta es la amortizacion o depreciacidn, 

El valor neto de la produccidn que queda a disposi- 
cion de los consumidores se conoce como ingrcso na¬ 
cional o ingreso nacional neto. 


13.S.2 El inpresD nocicnal 

El ingreso nacional (RN) bace ret'erencia a los ingre- 
sos tolales que reciben el trabajo, el capital y la tierra. 
y en esencia se calcula restando la depreciacidn y los 
impuestos indirectos del PIB. E! RN incluye, por lo tan- 
to, los salarios, las rentas procedentes de los alquileres 
y otxas propiedades, los intereses y los beneficios de las 
sociedades. 


EI ingreso nacional es la suma de las 
remuneraciones pagadas a los factores de 
produccidn nacionales (sueldos, salarios, 
alquileres, intereses y beneficios) durante un 
pen'odo de tiempo. 


13.S.3 El ingreso personal g el ingreso disponible 

Los responsables de la puiitica econdmica, como lodos 
los individuos en general, estan interesados en conocer 
de cuantos pesos al ano disponen los hogares para hacer 
frcnte a sus gastos. 

La variable que trata de responder a esta pregunta es 
el ingreso personal disponible. Para calcularlo, hay que 
determinar los ingresos de mercado y la.s transferencias 
que reciben los hogares, y restarle los impuestos que pa¬ 
gan las personas. 


0 

[ 

I 

e 

E 


bl 


El ingreso personal es igual a la parte del 
ingreso nacional que efectivamente reciben 
las personas. Se obtiene restando del ingreso 
nacional los beneficios no distribuidos por las 
empresas, los impuestos sobre los beneficios y 
las conlribuciones empresariales a la seguridad 
social, y sumandole las transferencias que las 
personas reciben del Estado. 


Vamos a definir el concepio de ingreso personal 
(RP) como el ingreso nacional neto (RNN) menos los 
beneficios no distribuidos por las empresas menos 
los impuestos sobre los beneficios menos los apor- 
tes a )a seguridad social (C^S) mas las transferencias del 
Estado a las economias domesticas (TR)^. 


RP s RNN - - T;, - CSS + TR 


[13.3] 


Para obtener e) ingreso nacional neto (RNN) como 
suma de las retribuciones a todos los factores de la pro¬ 
duccidn de la economi'a, basta con expresar el PNN al 
costo de los factores: 


RNN a PNN^f = - D 


Sustituycndo en la anterior identidad el PNA^^por su 
valor segiin la expresidn [13.2] resulta^: 


Para acercarnos al concepto de ingreso disponible 
por los hogares para hacer frenie a sus gastos, debemos 
tener en cuenta los impuestos directos. En este sentido, 
el ingreso personal disponible (RPD) se define como la 
diferencia entre el ingreso personal y los impuestos di¬ 
rectos (rp. 


RPDsRP-T^^RD 


[13.4] 


RNN = PIB^^ + RNN + RRE - D 


5 Si c.xpresainos cl PtB a precios dc mercado, obtenemos que: 
RNN E PIB^ + RRN - RRE - O - T, + S, 


6 Si iricluimos las iratisfcrcncias corrieiittis neias procedetUcii dt:l exte¬ 
rior eti (TRE), el ingreso personal sena: 

RF ^ RNN - - Ti, - CSS + TR + TRE 

Abimismo, si afladimos las lamsferettctoii netas procedentes del exte¬ 
rior al PNN, obtenemos cl ingreso nacional disponible (RND), que 
indica la capacidad de la economi'a para finunciar gaslo: 


RND._ s PNN.. _ TRE 
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El ingreso disponible es el que realmente llega a [as 
manos del publico, que lo destina al consumo o al ahorro, 
una vcz deducidos todos los impuestos^, Al ingreso dis¬ 
ponible llegamos a partirdel ingreso nacional, restando- 
le todos los impuestos directos sobre los hogares y sobre 
las sociedades, asi como el ahorro neto de las empresas 
(esto es, los beneficios no distribuidos) y agregdndole las 
transferencias que reciben los hogares del Estado. 

8 El ingreso personal disponible (ingreso 
disponible) es la parte del ingreso personal 
I efectivamente disponible para el gasto o el 
f ahorro. Se obtiene restando del ingreso personal 
I los impuestos directos pagados por las personas. 

El ingreso disponible es lo que ei piibiico puede dis- 
tribuir entre gastos de consumo (C) y ahorro personal 


7 DesorrollanilD la exprcsi6n aiuerior sobre la base dc las antcrinrus 
defiiiiciancs. tcneinos qtie: 

RD a + RRN - RRE -D- - 7;, - CSS - T„ - T,„ 4- TR 

Doiide 7^,^ sou los itnputtstos indireclos ncios de subveiiciones. 


(5). Por eIJo, el ingreso disponible puede expresarse 
como sigue: 

RPD = C + 5 

I3.B De los idenlidodes de lo conlobilidod 
nocionol o los condiciones de equililiria 

Las identidades de la contabilidad nacional que se han 
analizado en los parrafos anteriores se cumplen siem- 
pre por definicion. En este sentido, el flujo de productos 
finales o gasto total es, por definicion, igual al costo 
o conjunto de ingresos obtenidos por los factores por 
su participacidn en el producto total. Precisamente, la 
consideracidn de los beneficios como variable residual 
(beneficios = produccidn - sueidos y salaries, rentas de 
la tierra e intereses) garantiza que el producto nacional 
medido por cualquiera de los dos procedimientos sea 
exactamente el mismo. El hecho de que el gasto reali- 
zado sea, por definicion, el output producido no quiere 
decir que los planes de todos los agentes se vean siem- 
pre cumpiidos. En este apartado se presenta esla posi- 
bilidad, si bien en el capftulo siguiente se ofrecera un 
andlisis mds detallado. 


Cuadro Ecanomia Rpllcada XII 
Ingreso par Irabllanle en la Rryenlina 

En parcentaje frents al promedio del total del pais (Total del Pafs = lao). Segundo trirnestre 20Q6 


Catamarca 
La Rioja 
Formosa 

T. del Fuego 
Stgo. Esiero 
Jujuy 

La Pampa 
Santa Cruz 
San Luis 
San Juan 
Corrientes 
Chaco 
Chubut 
Misiones 
Salla 
Rio Negro 
Neuquen 
Tucuman 

.....1 bo.r 

7 67.4 

-1 45.9 

i 275.8 

-1 38.2 

. 1 52.5 

-1 112.6 

1 177.5 

1 98.7 

-1 62.5 

-1 4Q.7 

-1 .’,7.9 

--1 ,20.7 

. 53.0 

-1 51.1 

1 105.2 

1 15/ .7 

-i 58.0 

Entre Rios 

'-1 72.0 

Mendoza 

-1 93.6 

Santa Fe 

..... -1 gg_5 

Cordoba 
Cdad. Bs. As. 

-1 97.0 

■ ■■ —. —1 327.4 

Prov. 8s. As. 

, 83.5 

Argentina 

« 100.0 


0 50 1Q0 150 200 250 300 350 


Fuenie: Insiiiuio Argentino pnrn el Desiirrollo de las Econoiru'as Regionales. 
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La identidad ahorro-inversidn 

Ei aualisis de la relacion ahorro-iaversion, ademas de 
propiciar la distincion entre magnitudes medidas o rea- 
lizadas y planeadas, nos permitira adelantar alguiios 
conceptos sobre los que volveremos en el Capftulo 14, al 
ocuparnos de la detenninacion del ingreso de equilibrio. 

Una relacion importante en Macroecononiia es la 
que e.xiste entre el ahorro y la inversion, Para facilitar el 
analisis, vamos a empezar suponiendo una economia hi- 
potetica formada exclusivamente por hogares. En eila la 
inversidn es la p.arte del PIB (calculado segiin el enfoque 
del produclo) que no es consumo. El ahorro es la parte del 
ingreso o PIB (calculado segiin el enfoque de los ingre- 
sos) que no se gasta en consumo. Dado que ambos enfo- 
ques de la contabilidad nacional. el del producto o el de 
los ingresDs, dan el mismo PIB, resulta que la inversion 
medida (F) es e.xactamente igual al aliorro medido (IS). 

La inversion medida es exactaraente igual 
al ahorro medido: I = S 

Para analizar una economia con empresas, sector pu¬ 
blico y sector externo, debemos tener en cuenta que la 
inversion nacional bruta (/Bj.) incluira la inversion in¬ 
terna bruta {IB) y la inversion e.\terior neta (NX). El 
ahorro, por su parte, se divide en ei ahorro privado (5), 
que incluye el ahorro de los hogares y el ahorro de las 
empresas, y el superavit publico que se deriva del exceso 
de los ingresos fiscales del sector publico, esto es, los 
impuestos (T) con respecto a sus gastos totales, esto es, 
compras y transferencias (G). La identidad entre la in¬ 
version nacional y el ahorro nacional establece que la 
inversion interna mas la inversion externa neta es igual 
al ahorro privado mas el superavit presupueslario“. 


IN + NX=S+(T-G) 


[13.5] 


La identidad entre el ahorro y la inversion es exac- 
tamente eso: el ahorro debe ser igual a la inversion in- 
dependientemente de que la economia se halle en una 
expansion, en una recesidn o este en una fase estable. La 
inversion posee dos componentes: la inversion interna 
en planta, equipo y existencias, y la inversion exterior o 
exportaciones netas. Las fuentes del ahorro son el aho¬ 
rro privado de los hogares y de las empresas y el ahorro 
piiblico, es decir, el superavit presupuestario medido por 
la diferencia entre los ingresos derivados de los impues¬ 
tos y el gasto publico total (vease Capituio 17). 

[ La inversion interna mas las exportaciones 
f. netas es igual al ahorro privado mas el superavit 
I del sector publico. 


La ecuacion de equilibrio de la economia 

La identidad [13.5] puede transformarse en la llamada 
eciuicidn de equilibrio de la economia. Para simpiificar 
la exposicidn, vamos a suponer que es indiferente expre- 
sar la inversion y el ahorro en terminos netos o brutos 
y, por lo tanto, hablaremos unicamente de inversion (/) 
y de ahorro (B). 

Con estos supuestos, la identidad [13.5] puede expre- 
sarse como: 


I+G-T + X-M^S 


donde NX = X - M. Ordenando terminos resulta; 


S Para justific.ir la vigenciu de esla identidad tengamos en cuenta, 
en printer lugar, la deruiicidn del PNB presemada en la e.xpresion 
[13.2], donde el Ptfl se auslitnye por la exprcsldii [13.11. 

PNBsC+ 18 + G + .V-A/ + RRN-KRE 
Si la anterior expresidn se escribe en terminos netos: 

a C + //V + G + -Y - W + RRN - RRE 
Por otro iado. teiiiendu en cnetita la delinicion del PNN^^ de la nota 
a pie de pugina 4 resulta; 

C + /« + C + X-Af + RRN~RREsC + SN + T'-TRE 
Esta expresion puede escribirse como sigue: 

IN + (NXy t^SN + T'-a 
donde [NXy sc ba definido como: 

Y - M + RRN - RRE + TRE 
Esta Identidad se corresponde eon la expresada en [13.51 


/ + c-b.vsi’-i- r+ M 


[13.6] 


La identidad [13.6] es una identidad contable, y, como 
tal. siempre se cumple por definicidn. En terminos gru- 
ficos, ei Esquema 13.4 muestra el tlujo circular del in¬ 
greso en una economia abierta con sector publico y en el 
aparecen lodas las variables contenidas en la expresidn 
[13.6]. El flujo circular del ingreso de esta economia 
es la corriente de bienes y servicios y de pagos entre las 
empresas, las economias domesticas, el sector publico y 
el resto del mundo. 
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Entradas y salidas 

E! flujo circular podra seguir indefinidamente sin varia- 
ci6n en la medida en que el conjunto de “inyecciones" o 
“enti'adas” al flujo circular sea igual al conjunto de “sali¬ 
das” o “detracciones”, Se denomina salida todo ingreso 
que no se reintegra al flujo circular, mientras que entra- 
da es una adicidn al ingreso de las empresas que no pro- 
viene del gasto de los consumidores. Asi, en el Esquema 
13.4 las entradas son: la inversion de las empresas, los 
gastos del sector publico y la demanda de exportaciones 
realizada por otros paises. For otro lado, las salidas son el 
ahorro, los impuestos establecidos por el sector publico y 
las importaciones de bienes y servicios. 

Cualquiera sea el destino posterior del dinero, los 
consumidores, al ahorrar, retiran una porcidn del ingre¬ 
so del flujo circular, por lo que diclia porcidn constituira 
una salida. Cuando las empresas no reparten beneFicios 
a los accionistas, sino que los retienen para gastarios al 
cabo del tiempo, tambien sustraen una parte del ingreso 
del flujo circular. Asi pues, el ahorro es una salida del 
flujo circular. 

El gasto en inversion se considera una entrada al flu¬ 
jo circular, pues el dinero gastado en inversiones va a 
parar, como ingreso, a aquellas empresas que venden 
bienes de inversion y, desde allf, como ingreso a las 
economi'as domesticas que prestan sus servicios a es- 
tas empresas. Estos ingresos, sin embargo, no provienen 
directamente del gasto de los consumidores en bienes y 
servicios, sino de ciertas empresas. 


Asimismo, los impuestos, cualquiera sea el destino 
posterior del dinero, sustraen fondos del flujo circu¬ 
lar del ingreso, fondos que no quedan libres para ser 
entregados a las economi'as dome'sticas, por lo que re- 
presentan una salida. Los gastos del sector publico, por 
el contrario, cualquiera sea el tipo de gasto efectuado, 
se consideran una entrada al flujo circular del ingreso, 
pues no proceden directamente de los gastos de los con¬ 
sumidores y/o empresas. 

Las importaciones, por su parte, tambien constituyen 
una salida del flujo circular, pues crean ingresos para 
empresas extranjeras productoras y no para las naciona- 
les, por lo que sustraen fondos del flujo circular. Las e.x- 
portaciones, por el contrario, son una entrada o adicidn 
en el flujo circular del ingreso del pais que las realiza, 
debido a que representan un aumento de los ingresos de 
los productores nacionales que no proceden de variacio- 
nes en los gastos de las unidades nacionales. 

El flujo circular y la ecuacidn de equilibrio 
de la economi'a 

Desde un punto de vista contable, es decir, c.v post o 
realizado, las entradas son iguales a las salidas y, en este 
sentido, la expresion [13.6] es una identidad, de forma 
que lo detraido del flujo del ingreso debe ser, por defi- 
nicion, igual a lo que se ha incorporado. Sin embargo, 
desde un punto de vista economico, la expresion [13.6] 
no es una identidad, sino una ecuacidn, la denominada 
ecuacidn de equilibrio de in economi'a. 
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Si se supone que el volumen de entradas es indepen- 
diente del volumen de salidas, esto significa que tanto 
las salidas como las entradas pueden variar separada- 
mente, sin que incidan de forma automatica unas sobre 
otras. La consecuencia de esta hipotesis es que pueden 
originarse alteraciones en el flujo circular debido a cam- 
bios en las entradas y en las salidas. 

Resulia obvio que las salidas tienden a reducir el flujo 
circular y las entradas a aumentarlo, de forma que este 
aumentara o disminutra segtin sea el volumen de entradas 
superior o inferior, respectivamente, al volumen de sali¬ 
das. Si se sustrae mas de lo que entra, el flujo del ingreso 
ira disminuyendo, mientras que si entra mas de lo que 
se sustrae, el volumen del flujo que circula aumentara. 
El flujo del ingreso unicanienie permanecera invariable 
cuando las corrientes de entradas y salidas sean iguales. 

El nivel de equilibrio de la produccidn de la econo- 
mfa puede mantenerse invariable si las salidas totales, 
cualquiera sea su causa, son e.xactamente compensadas 


por las entradas totales, sea cual fuere su origen. Lo in- 
teresante es la relacidn entre ambas. 

Si las salidas o detracciones son superiores a las 
entradas o inyecciones planeadas, habra una presidn 
descendente sobre el flujo circular, pues el gasto total, 
incluidas las entradas, es menor que el producto total, 
que dene que ser igual al valor planeado de la produc- 
cion. Si, por el contrario, las entradas superan las salidas, 
habra una presion ascendente, pues el gasto planeado 
excedera a la produccidn. Si el total de entradas es igual 
al total de salidas, no habra ningiin tipo de presidn sobre 
los precios y/o la produccidn real. 

Asi, pues, la condicidn de equilibrio para que el flujo 
circular del ingreso permanezca invariable en el tiempo 
es que el volumen de entradas sea igual al de salidas. En 
cualquier caso, debe reiterarse que contablemente, esto 
es, ex post, las entradas seran iguales a las salidas; no 
obstante, la economta solo estara en equilibrio cuando las 
entradas ex ante, o planeadas, sean iguales a las salidas. 




Aunque los datos que suministra la contabilidad nacional 
son imprescinciibles para gaiar la poh'tica macroeconomica, 
la informacidn sobre el PIB o sobre cualquier otra macrova¬ 
riable no son sino indicadores imperfectos de la verdadera 
situacidn de la economi'a. Cuando, ademas. se trata de identi- 
ficar el PIB cun el bicnestar general de la sociedad, entonces 
las limitaciones se hacen aiin mas evidentes. 

.'\si, toda actividad que se [leva a eabo en el mercado 
-como la tala de un bosque centenario o la produccidn de ar- 
Uculos altaniente contaminantes- forma parte del PIB, aunque 
con dichas actividades se esie reduciendo el bienestar de la 
comunidnd. En el fondo, lo que ocurre es que en el PIB lo que 
se mide es la cantidad de bienes y servicios, cuando lo apro- 
piado sen'a tener tambien en cuenta la calidad. No deberaos 
olvidar que, al apelar al PIB como indicador del bienestar, 
estamos haciendo una enorme simplificacidn. El crecimiento 
del PIB no es also que necesariamente implique el mejor 
funcionamiento de la economi'a, ni mucho menos un mayor 
bienestar para los individuos, ya que puede ocultar un pro- 
fundo deterioro de la calidad de vida y del medio ambiente. 

Por estas razones, en fechas recientes los estadlsticos 
ban comenzado a tener on cuenta indicadores ajenos al mer¬ 
cado, como lo economta sumergida y las externalidades 
relacionadas con el medio ambiente. 

La economla argentina abarca una amplia variedad de 
actividades no declaradas al Estado, como el trabajo reali- 


zado en pequenas fabricas y en los hogares a espaldas de la 
AFIP, el trueque de servicios entre profesionales, el narco- 
trafico, la prostitueidn, el juego, los trabajos reaiizados por 
trabajadores no registrados, etcetera. 

For lo general, las actividades que iiitegran la econo¬ 
mla sumergida estan motivadas por el deseo de evitar los 
impuestos y el control o las sanciones del Estado. Asf, 
cuando contratamos a alguien para que nos pinte ei depar- 
tamento y no pagamos ios aportes jubilatorios, lo hacemos 
tanto para reducir el pago de impuestos y abaratar el costo 
de tener pintado el departamento como para evitar las 
molestias y el “papeleo” que supone toda contratacidn labo- 
ral, pues la actividad en sC misma es absolutamente legal. 

En lo que respecia a la contaminacion y demas externali¬ 
dades que delerioran el medio ambiente, debemos senalar que 
el PIB, al contabilizar los “bienes” producidos, tambien inclu- 
ye algunos “males”. Par lo tanto, lo adecuado sen'a “restar" el 
dano causado al medio ambiente por la contaminacion. 

Por otro lado, en la contabilidad nacional no se incluye la 
contribucidn de los recursos naturales y del medio ambiente 
al ingreso del pais. En este sentido, un primer paso es medir 
el aporte de los activos e.xistentes en el subsuelo, como el 
petrdleo, el gas y el carbon, y una etapa siguiente debe con- 
sistir en investigar ios recursos renovables, como el suelo y 
los bosques, y considerar Ios activos del medio ambiente (el 
aire, el agua y la fauna silvestre). 
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1. PfBpiji = C + IB + G + NX — y 

2, PIB,,„,^ PIB^., + T.-S, 

3, PNB = PIB + RRN - RRE 

4. RNN s Y= PNN^.r s PNB^,,- D 


5. RP ^ RNN - B„j T,, - CSS + TR 

6. RPD e Yj = RP - Tj RD 

7. RPD s Yj = C + S 

8. S+T + M- I + G + X 


Donde: 


RP 

= 

Ingreso personal. 

PIBp,u = 

Producto nacional bruto a precios de mercado. 

Bna 

= 

Beneficios no distribuidos. 

PNB,, = 

Producto nacional bruto al costo de ios factores. 

T, 

= 

Impuestos sobre beneficios. 

Ti = 

Impuestos indi rectos. 

CSS 

= 

Contribuciones a la .seguridad social. 

Sb 

Subvencioncs. 

TR 

= 

Transferencias. 

PNN,f = 

Producto nacional neto al costo dc los factores. 

RPD 

= 

Ingreso personal disponible. 

D 

Depreciacidn. 

X. 

= 

Ingreso disponible. 

PIB 

Producto interno bruto. 

Ta 

= 

Impuestos directos. 

RRN = 

Ingreso de los residentes nacionales obtenido en el 

C 

= 

Consutno. 


territorio extranjero. 

S 

= 

Ahorro. 

RRE = 

Ingreso de los residentes extranjeros obtenido en 
el territorio nacional. 

M 

= 

Importaciones. 

RNN = 

Ingreso nacional neto. 

I 

= 

Inversion. 

IB 

Inversion bruta. 

G 

= 

Gasto publico. 

IN 

Inversion iieta. 

X 

= 

Exponaciones. 
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• La contabilidad nacional mide la aciividad de una 
econorru'a a lo largo de un periodo, genei'almente un 
ano, regislrando las transacciones realizadas entre 
los diferentes agentes que forman parte de dicha 
economia. 

• El PIB es el valor total de todos los bienes y servi- 
cios finales generados en un pat's. Es igual a la suma 
de lo.s valore.s monelarios del consumo, la inversion 
bruta, las compras de bienes y servicios por parte del 
Estado y las exportaciones netas de un pat's durante 
un ano determinado. 


' El PIB nominal (Pv) representa el valor monetarlo 
total de los bienes y servicios finales producidos 
en un ano dado, a los precios de mercado de cada 
ano. Para eliminar las variaciones de los precios, se 
calcula el PIB en precios constantes o PIB real (y), 
dividiendo el PIB nominal por el “I'ndice de precios 
imph'citos” del PIB. 

• La inversion consiste en los aumentos de los stocks 
o fondos de edificios, equipo y existencias durante 
un ano. Implica el sacrificio de consumo actual para 
aunientar el consumo futuro. 


• El PIB puede medirse de dos formas distintas: 1) 
como flujo de productos finales; 2) como los costos 
o ingresos totales de los factores que intervienen en 
la produccion de aquellos. 

■ E! caracter residual de los beneficios (o del exce- 
dente de expiotacidn, en te'rminos de la contabilidad 
nacional.) permite que ei enfoque del flujo de pro¬ 
ductos y el enfoque del flujo de los ingresos o costos 
den exactamente e! mismo PIB total. 

• Los bienes finales son aquellos que son comprados 
durante el ano por sus usuarios liitimos y que no se 
utilizan como factores intennedios. 

• El valor agregado es el valor de las ventas de una 
empresa menos el valor de las materias primas y 
otros bienes intermedios que esta utiliza para fabri- 
car los productos que vende. 

• Para evitar la doble contabilizacidn, se deben inciuir 
en el PIB solamente los bienes finales y no los bie¬ 
nes intermedios que se utilizan para producirlos. 
El enfoque de los ingresos mide el valor agregado 
en cada fase, teniendo cuidado de restar los gastos 
realizados en los bienes intermedios comprados a 
otras empresas. De esta forma se evita la doble con¬ 
tabilizacidn y se registran una sola vez los salarios, 
los intereses, los alquileres y los beneficios. 

• El PIB en pesos corrientes se calcula en funcidn 
de los precios existentes cuando se realiza la pro- 
duccidn, mientras que el PIB a precios constantes 
se mide sobre la base de los precios existentes en un 
ano base especifico. 

• Los indices de precios son medidas ponderadas de 
los precios de cada periodo en los que cada bien o 
servicio se valora de acuerdo con su “peso” o impor- 
tancia en el producto total. 


• La inversion neta es igual a la inversion bruta menos 
la depreciacidn: IN = IB - D. 

• El PIB se obtiene sumando todos los productos fina¬ 
les, entendiendo por tales los bienes y servicios de 
consumo y la inversion bruta. 

• Las transfereneias del sector publico son pagos 
que efectiia este a los individuos sin recibir a cambio 
ningun bien o servicio, y cumplen algun fin social. 
Dado que no son para comprar un bien o servicio 
corriente, se omiten en el PIB. 

• PIB = Consumo (C) + Inversion bruta privada (IB) 
+ Casio publico (G) + Exportaciones netas (NX). 

• El PNN e.s igual al producto final total (incluida 
la inversion neta) producido por factores pertene- 
cientes a! pais, esto es, que tienen la nacionalidad a 
efectos econdmicos, dentro o fuera de las fronteras 
nacionales, durante un ano. 

• El ingreso personal es igual a la parte del ingre- 
so nacional que efectivamente es obtenido por las 
personas. Se calcula restando del ingreso nacional 
los beneficios no distribuidos por las empresas, los 
impueslos sobre los beneficios y las cotizaciones 
empresariales a la seguridad social, y sumandole las 
transfereneias que las personas reciben del Estado. 

• El ingreso personal disponible (ingreso disponible) 
es la parte del ingreso personal efectivamente dispo¬ 
nible para el gasto o el ahorro. Se obtiene restando 
del ingreso personal los impuestos directos pagados 
por las personas. 

• La inversion medida es exactamente igual al ahorro 
medido; / = S. 

• La inversion interna mtis las exportaciones netas es igual 
al ahorro privado mas el supenivit del sector publico. 
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■ Producto inierno y producto nacionai. 
■> Producto nacionai bruto y neto. 

'• Contabilidad nacionai. 

” Producto nacionai o ingreso nacionai. 
•i Producto interne bruto (PIB). 

•i Flujo circular del ingreso. 

>■ Doble contabilizacidn. 

• Valor agregado. 

• Bienes intermedios y bienes finales. 


• indice de precios. 

• Magnitudes reales y nominales 

• Inversion bruta e inversion neta. 

• Amortizacidn y depreciacion. 

• Precios de mercado y costo de los factores. 

• Ingreso personal e ingreso disponible. 

• Detnanda de consume. 

• El ahorro y la inversion. 

• Entradas y salidas. 



1. iPor que existen dos formas de medir el PIB? 

2. iCua! es la dilerencia entre los bienes finales y los 
bienes intermedios? 

3. r,Por que deflactamos los dates del PIB? 

4. Defina el concepto de inversion y realice una clasi- 
ficacidn de los tipos de inversion. 


7. iQue se entiende por depreciacidn? ^Cdmo se refle- 
ja en la valoracidn del producto nacionai? 

8. Deduzca el ingreso personal disponible a partir del 
PIB . 

pni 

9. Explique la identidad /= 5 en una economsa cerrada 
y en una economia abierta. 


5. t,Que son las transferencias? 

6. Senale las diferencias existentes entre el y el 


10. Senale las entradas y salidas del flujo circular del 
ingreso y explique la condicidn de equilibrio que se 
debe producir en la economia. 
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1. Si una empresa francesa instala una sucursal en 
Buenos Aires, ^la actividad gcnerada tendra que 
ineluirse en el PIB? 

2. El propietario de una mansion en una ciudad alquila 
sus salones de reuniones a un grupo de empresas 
durante todo el ano y recibe un dinero a cambio. i,Se 
debe tener en cuenta ese dinero a la bora de calcular 
el ingreso nacional? 

3. ^El servicio de catering que presta una empresa al 
restaurante de un hotel debe ineluirse en el PIB? 

4. Supongamos que alguien compra un libro de econo- 
mia de segunda mano por 25 pesos en una librerfa 
y que esta lo habi'a adquirido a un estudiante por 15 
pesos. i,En cuanto contribuira esta transaccion al 
PIB? 

5. Una cadena de locales de ropa para jdvenes compra 
un edificio nuevo e instala una sucursal. iCdmo se 
registra en las cuentas nacionales esta operacion? 


6, Los ingresos generados por una empresa de nacio- 

nalidad argentine ubicada en Brasil constituyen; 

a) una partida que se incluye en el PIB de la Aigentina; 

b) una partida que se incluye en el PNB de la Ar¬ 
gentina; 

c) una partida que se incluye tanto en el PIB como 
en el PNB de la Argentina; 

d) una partida que no se incluye ni en el PIB ni en 
el PNB de la Argentina. 

7, Indique cudl de las siguientes transacciones actiia 

reduciendo el nivel del PIB de nuestro pais; 

a) Las exportaciones de soja a China, 

b) El precio pagado por un viaje que cinco amigos 
hicieron a Colonia. Uruguay, que incluye solo el 
aiojamiento. 

c) El gasto realizado por un municipio para cons- 
truir una pileta de natacidn pdblica. 

d) La inversion que realiza la empresa de mensaje- 
n'a Andreani de acuerdo con un contrato firma- 
do con Aeroli'neas Argentinas. 



CfiPITULO 14 


EL EOUILIBRIO DEL NERCHDO 
DE BIENES:EL NODELO KEVNESIBNO 
V LB POLITICfl FISCAL 


INTRQDUCCION 

Con este capitulo se inicia el estudio de la economfa en 
el corto plazo (entendiendo por tal un periodo inferior a 
dos anos), que se corresponde con el tnodelo keynesia- 
no. El andlisis de un rnercado a corto plazo tiene como 
protocipo al rnercado de bienes de nueva produccion. 
pues es un rnercado flujo. En este rnercado, el andlisis 
se centra en el comportamlento de las variables en el 
corto plazo. 

En terminos del modelo keynesiano estricto que ana- 
lizaremos, el pen'odo considerado no es suficiente como 
para que los mercados de bienes y de dinero puedan in- 
terrelacionarse. 

Los dos conceptos basicos que varaos a considerar en 
este capitulo son el de eqiiilibrio del ingreso y el del miil- 
tiplicador. Partiendo de una situacidn de equilibrio del 
ingreso, que no tiene por que coincidtr con una situacidn 
de pleno empleo, se analiza el efecto de un incremento 
autonomo, por ejemplo, de la inversion o del gasto publi¬ 
co. De esta forma se introduce el concepto de multiplica- 
dor. Asimismo estudiaremos la politica fiscal. 

El capitulo se inicia con el estudio de los patrones 
de consumo e inversion. El crecimiento del PIB de un 
pais depende, en buena medida, de la proporcion del 
ingreso que este ahorra e invierte. La inversion y, por 
lo tanto, el ahorro tienen un papel clave en la determi- 
nacidn de la capacidad de crecimiento a largo plazo de 
una economfa. Por ello, puede afirmarse que un eleva- 
do consumo en relacidn con el ingreso significa un bajo 
aliorro, una inversion reducida y un lento crecimiento 
del PIB a largo plazo, mientras que un bajo consumo en 


relacidn con el ingreso implica una elevada inversion y 
un rapido crecimiento. 

A corto plazo, sin embargo, si una economfa esta 
sumida en una depresidn, una estrategia adecuada para 
react!var la economfa puede consistir en estimular el 
consumo a costa de reducir el ahorro. Esto implica que 
determinados probleraas deben enfocarse de una forma 
diferente segun se estudien a corto o a largo plazo. 

En este capitulo analizaremos la relacidn existen¬ 
ce entre el ingreso, el consumo y el ahorro. De hecho, 
como .se senald en el capitulo anterior, el ahorro es la 
parte del ingreso disponible que no se consume, esto es, 
el ahorro es igual al ingreso menos el consumo. 

14.1 El consumo q bI ahorro de una familia 
represenfaEiva 

El mudclu keynesiano, tambien conocido como la cruz 
keynesiana o el modelo del multiplicador, se centra en el 
estudio de la econoim'a en el rauy corto plazo. En este con- 
te.xto predomina la demanda agregada sobre la oferta. 

Para llevar a cabo el andlisis de un rnercado a corto 
plazo, el prototipo es el rnercado de bienes de nueva 
produccion, pues es un rnercado flujo, En este contex- 
to se estudia el comportamiento de las variables en el 
muy corto plazo, y le prestaremos una especial aten- 
cidn a la determinacidn del equilibrio. En este sentido, 
veremos como la demanda agregada es la que determi- 
na el ingreso de equilibrio. En el modelo keynesiano, 
prdcticamente se omite el lado de la oferta agregada, 
representado por la interaccidn del gasto con la oferta 
de la economfa y los precios. 
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Dados los supuestos de partida, el modcio 
keynesiano estricto solo es valido en el corto 
plazo, cuando hay rigideces en las variables y 
recursos desempleados, es decir, cuando el nivel 
de produccidn es inferior al potencial y, por lo 
tanto, los precios permanecen estables. 

A lo largo de estos cuatro capftulos dedicados a la 
economfa en el corto plazo, en el conlexto del modelo 
keynesiano estricto que vamos a presentar, los mcrcados 
de bienes y de dinero no tienen tiempo para interrelacio- 
narse. Por ello no se tiene en cuenta la influencia de los 
factores monelarios en las tasas de inieres y, a traves de 
estas, en la inversion y otros componentes de la produc¬ 
cidn sensible,s a sus variaciones. 

Para llevar a cabo el estudio del modelo keynesiano, 
empezaremos analizando el papel del consumo como 
variable clave en este modelo. 

Los estudios econdmicos han evidenciado que el in- 
greso es el principal determinante del consumo y del aho- 
rro. Para comprender la relacidn entre ingreso disponible, 
consumo y aliorro, debemos introducir algunos concep- 
tos nuevos que nos permitan saber cuantos pesos adicio- 
nales de consumo y de ahorro genera cada peso adicional 
de ingreso. En concrete, nos referimos a la fundon de 
consumo, que relaciona el consumo y el ingreso, y a la 
funcidn de uhorro, que relaciona el ahorro y el ingreso. 


14.1.1 L0 funcion de consuniD 

Las economfas domesticas compran bienes y servicios en 
funcidn del ingreso disponible. Por lo general, las com- 
pras de consumo representan entre el S0% y el 90% del 
ingreso disponible. La parte de este que no se consume 
se dcstina al ahorro. de forma que, cuando las economfas 
domesticas deciden lo que desean consurair, simultanea- 
mente cstan determinando lo que desean ahorrar. 

Vamos a recurrir a un ejemplo numdrico y a su re- 
presentacidn grafica para analizar la relacidn entre el 
ingreso, el consumo y el ahorro para la familia repre- 
sentativa (Cuadro 14.1). La relacidn funcional existente 
entre el consumo y el ingreso disponible se denomina 
funcidn de consumo y se representa graficamente en 
la Figura 14.1. 

La relacidn entre el consumo y el ingreso que 
muestra la Figura 14.1 se denomina funcidn de 
consumo. 

En el eje de ordenadas se representa el consumo, y en 
el eje de abscisas, el ingreso disponible, De hecho, dados 
los supuestos introducidos, los conceptos dc ingreso dis¬ 
ponible, ingreso o PIB son equivalentes. Puesto que am- 
bos ejes tienen la raisma escala, en cualquierpunto de la 
recta de 45° !a distancia al eje de abscisas (el consumo) 


Cuadro EconuniTa fipileada I 
Consumo e invotslon 



—— Variacion Interanual consumo privado 

-Variacion interanua! equipo durable 

—♦—’ Variacion inleranual construccidn 


Fuenlc: Direccidn Nactoniil de Cuenlas NacionaJes, INDEC. 
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a) 



Las ftinciones de consume y aliocro representadas en csta 
figura se cotiesponden con los valores de los Cuadros 14.1 
y 14.2. 

Para niveles de ingreso inferiores a 2.000 pesos, la.s familia's 
consumen mSs de lo que reciben e incurren en un desahorro o 
ahorro negalivo. 

Cuando el ingreso es de 2.000 pesos, el ahorro es cero y, para 
niveles de ingreso superiores a 2.000, el consume es menor 
que el ingreso y el aliorro es poaitivo. 


es exactamente igual a la distancia al eje de ordenadas 
(el ingreso disponible). De esta forma, la recta de 45° 
nos dice si el gasto de consume es mayor (punto A), 
igual (punto B) o menor (C) que el ingreso disponible 
(Cuadro 14.1 y Figura 14.1). 

El punto B de interseccion de la curva de consumo con 
la recta de 45° representa el nivel de ingreso disponible 
para el cual el consumo es igual al ingreso y no se ahorra. 
Este punto se suele denominar punto de nivelaeion. A la 


izquierda del punto B el consumo es mayor que el ingreso 
disponible; la diferencia es el “desaliorro” y se mide par 
la distancia vertical entre la funcion de consumo y la rec- 
ta de 45°. A la derecha del punto B el consumo es menor 
que el ingreso; lo que no se gasta, necesariamente se aho¬ 
rra. El ahorro se mide por la distancia vertical existente 
entre la funcion consumo y la recta de 45°. 

La reiacion que muestra la Figura 14.1a) entre el ni¬ 
vel de gasto de consumo y el nivel de ingreso personal 
disponible se conoce como la funcion de consumo y 
es una de las relaciones mas relevantes de la macroeco- 
nomia. Este concepto fue introducido par Keynes y se 
basa en la hipdtesis de que la reiacion existente entre 
el consumo y el ingreso tiene una base empi'rica y un 
caracter estable a lo largo del tiempo. 

El concepto de la funcion de consumo fue intro¬ 
ducido por Keynes y se basa en la hipdtesis de que 
existe una reiacion empirica estable entre el consu¬ 
mo y el ingreso. En cualquier punto de la recta de 
45", el consumo es exactamente igual al ingreso y 
la familia media no ahorra. Cuando la funcion de 
consumo esta por eneima de la recta de 45°, la fa- 
miiia tiene un ahorro positivo, mientras que si esta 
por debt^o, la familia “desahorra”. La cantidad de 
ahorro o “desahorro” se mide por la distancia ver¬ 
tical entre la funcion de consumo y la recta de 45°. 

14.1.a La funcion de ahorro 

Como antes se ha senalado, cada peso de ingreso dispo¬ 
nible se ahorra o se consume (Cuadro 14,1). Por ello, el 
analisis que vamos a realizar del ahorro es paralelo a! 
realizado sobre el consumo. La funcion de ahorro mues¬ 
tra la reiacion entre el nivel de ahorro y el ingreso y es la 
otra cara de la moneda de la funcion de consumo. 

En terminos graficos la funcion de ahorro esta repre- 
sentada en la Figura 14.1b). En el eje de abscisas aparece 
el ingreso disponible, y en el eje de ordenadas, el ahorro 


Cua 

disp 

Iro 14-1 * La ra 
anible. al consa 

Renta disponible 
yPIB 

aalan anlre la r 
ma q el ahorro. 

Consumo 

enla 

[En pesos] 

Ahorro 

A 

600 

880 

-280 

B 

2.000 

2.000 

0 

C 

3.000 

2.B00 

200 

D 

3.800 

3.440 

360 
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Cuadro EcanoniTa Hplicada II 
Producl'D infernD tirufo 



FueiUe: Direccion NacioJial de Cuentas Nacionales. 


neto, que toma valores positives o negativos. La Figu- 
ra 14.1b,l se obtieiie de la Figura 14.1a); es la distancia 
vertical exisiente entre la recta de 45° y la funcidn de 
consumo. Asi, pues, la funcidn de consume, al indicar 
el nivel de consumo para cada posible nivel de ingre- 
so, mueslru tambien (y en forma simultanea) el nivel de 
ahorro (vease Nota Complementaria 14.1). 

Los valores de ahorro correspondientes a los dislin- 
tos niveles de ingreso se calculan teniendo en ciientaque 
la suma del consumo y el ahorro e.s igual al ingreso. 

Ingreso = Consumo + Ahorro 

A partir de esta ecuacidn, despejando el ahorro, ten- 
dremos que; 

Ahorro = Ingreso - Consumo 

Asi, para un nivel de ingresos igual a 600, y dado un 
consumo de 880, el nivel de ahorro negative o desahorro 
sera 280 (Cuadro 14.1a). Si el nivel de ingresos es 2.000 
y el de consumo tambie'n es 2.000, el ahorro sera cero. 
Para niveles de ingreso superiores a 2,000, el ahorro 
alcanza valores positives que vienen expresados por la 
diferencia entre el ingreso y el consumo. 

Segun la Figura 14. Ib), resulta que, para los puntos a la 
izquierda de 5, esto es, para niveles de ingreso inferiores 
a 2.000, las familias estan gastando mas de lo que reci- 


ben de ingreso y, por lo tanto, incurriran en un desahorro 
neto, que puedc medirse mediante la distancia vertical 
entre la funcidn de ahorro y el eje de abscisas. Asf, pues, 
para niveles de ingreso inferiores a Kg, por estar la fun¬ 
cidn de consumo por encima de la de 45°, la ordenada 
(C) —es decir, el consumo— es mayor que la abscisa (D, 
esto es, el ingreso, y el ahorro es negativo (desahorro). 
Lo contrario ocurre para niveles de ingreso superiores 
a ly; el consumo es menor que el ingreso y el ahorro es 
positivo. 


cuadro EconuniTa Dpllcada III 
Tasa de ahorro privado en t del ingreso disponible 



Fueiue: Dircccidn Nacional dc Cuenias Nacionales. INDEC. OHcina 
Nnctonal de Prcsupuesco. Sec. de Hacienda. 
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Lii representacion grafica de la funcidn de consumo que 
se recoge en la Figura 14.1 es colierente con las hipdte.sis 
keynesianas antes presentadas. 

Como puede observarse, se ha supuesto que la funcidn 
de consumo es lineal; en particular, su ecuacidn es; 

C = C,) + aV 

donde Cq es el consumo autdnomo, es decir, la cantidad de 
consumo que se producin'a si el ingreso fuese igual a cero. 
La pendiente de la funcidn de consumo, a, es la propeasidn 
marginal a consumir. En el caso de una funcidn de consu¬ 
mo lineal, la PMC es constante*. La PMeC, par su parte. 


irii disminuyendo conforme aumente el ingreso, tal como 
lo refleja la pendiente del radio vector, esto es, la h'nca que 
une cada uno de los puntos de la funcidn de consumo con 
el origen de coordenadas. 

Para deducir anah'ticamente la funcidn de ahorro consi- 
derada en la Figura 14.1, te'ngase en cuenta que ia suma del 
consumo y el ahorro es igual al ingreso, de tal formti que: 

S = r- C = r-fCo+ aY) 

Operando resulta: 

5 = - C|, + fl - a; Y 


* Estrictamenie la PMC se define cotnu .sigue; 

AC dC 

PMC = h'm -- — s= a 

Ar-.o AK dY 

En el oaso cnncrclo <Je la Figura [4. ia), ia funcidn de coiisimio utilizada Iia .sido C = 400 + 0,8 Y. Numericamenie. la funcidn de ahotro 
repre.sentada en la Figure 14,1 b) es la siguienic: 


s = -400 + 0.2 Y 



Una justificacidn de esta situacidn podemos estabie- 
cerla apelando al coniporiamiento de ciertos sectores. 
Las famiiias de bajos ingre. 80 S, aunque tienen una capa- 
cidad de consumo limitada, suelen gastar mas de lo que 
reciben, por lo que se ven obligadas a endeudarse o a gas- 
tar de sus ahorros. Un grvipo ti'pico dentro de este sector 
es el formado por los jubilados, que tienden a gastar por 
encima de sus ingresos normales, uiilizando para ello los 
activos que ban acumulado durante su vidade trabajo. Por 
otro lado, los grupos sociales con ingresos mas elevados 
no suelen consumir la totalidad del ingreso que reciben, 
por lo que dedican una parte de este al ahorro. 

La propension marginal a consumir 

La propension marginal a consumir (PMC) recoge la 
respuesta del consumo a las variaciones del ingreso. 


Keynes supuso que cl consume aumenta cuando se in- 
crementa el ingreso, pero en una proporcidn menor. Este 
comportamiento se puede justificar senalando que con- 
forme se incrementa el ingreso, los individuos desdnan 
una mayor porcion de este al ahorro. De acuerdo con 
esta hipdtesis, se ban consiruido los Cuadros 14.1 y 14.2 
y la Figura 14.1. 

Como puede observarse en el Cuadro 14.2, para 
cada incremento del ingreso tiene lugar un aumento en 
el consumo, pero este es menor que el del ingreso. Pre- 
cisamente la relacion entre la variacidn del consumo y 
la variacidn del ingreso, expresada medianie la propen- 
sidn marginal a consumir (PMC), determina cbmo va- 
n'a e! consumo cuando el ingreso aumenta o disminuye 
ligeramenteh 


i La propension marginal a consumir (PMC) 

I es la cantidad adiciona! que consumen los 
I individuos cuando reciben un peso adicional de 
I ingreso disponible. 


I Una dc jas hip6ie‘>i/> keynesianas biisicus sosticiic que un auineiuo 
cn cl ingreso genera un auiijenlo -aunque menor- en el consumo; 
csio es* que la PMC ey siempre positiva y menor que la unidad 
(Q<PMC< 1). 

Analiiicamcntc la dcHnicidn de la propension [iiarginal a consumir 
se expresa como sigue; 


La PMC indica, por lo tanto, el consumo adicional Propi;n,siqn tnargin.ii _ Vanadon Ue la caniiiJjd coiisumid.! _ AC 

derivado de un peso adicional de ingreso disponible. aconsunurtwci Variadon del inercso af 
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De la propia definicion de la propensidn marginal a 
consumir (PMC), como cociente entre la variacion de 
la cantidad consumida y la variacion del ingreso, se de¬ 
duce que la pendiente de la funcidn de consurao (que 
mide la variacion que experimenta el consumo por cada 
variacion del ingreso disponible en una unidad) es la 
propensidn marginal a consumir. Como se desprende 
de la Figura 14.1 y del Cuadro 14.2, en el caso que se 
esta considerando, la funcidn de consumo es una Imea 
recta, de forma tal que su pendiente —y, por lo tanto, la 
PMC- es constante e igual a 0,80. 

La propeiision media a consumir 

A partir del Cuadro 14.2, tambien podemos introducir 
otro concepto, la propensidn media a consumir (PMeC), 
definida para cada nivel determinado del ingreso como la 
relacidn entre el consumo total y el ingreso total-. 

Con respecto a la propensidn media a consumir, 
Keynes sostem'a que era decreciente, de forma que, 
como poreentaje dei ingreso. la cantidad dedicada al 
consumo deberfa disminuir al aumentar aquel. 

Unos aiios despues de publicarse la Teoria General 
de Keynes, los estudios empfricos mostraron que la pro- 
pension media al consumo solo es decreciente con el 
ingreso a corto plazo, mieniras que permanece aproxi- 
madamente constante a largo plazo. Este hecho .se puede 

- Analfticamcntc: 

Propeiision media Cantidad consumida 
a consumir (PMeC) = 

C 

iPMeC) = — 

y 


explicar, entre otras razones, por la aparicidn de nuevos 
bienes y servicios de consumo y la complementariedad 
entre ellos, y por el crecimiento de la riqueza de las fa- 
milias. Graficamente, que la PMeC sea constante impli- 
ca que la funcidn de consumo graficamente pasa por el 
origen de las coordenadas (Figura 14.1). 

La propensidn marginal y la propensidn 
media a ahorrar 

A partir de la tabla o funcidn de ahorro podremos obte- 
ner la propensidn marginal a ahorrar, tal como hici- 
mos en el caso del consumo (Cuadro 14.2). 

La PMS se mide por el cociente entre la variacion 
correspondiente del ahorro y la variacion del ingreso^. 
En terminos graftcos, la PMS es la pendiente de la fun¬ 
cidn de ahorro. 

La suma de la PMC y la PMS es la unidad, ya que 
el ingreso se consume o se ahorra (vease Nota Comple- 
mentaria 14.2). Esto es, para cualquier nivel de ingreso la 
PMC y la PMS slempre tienen que sumar exactamente 1, 
pues en lodo momento se ha de cumplir PMS = 1 - PMC. 
Este hecho se constata en el Cuadro 14.2. 

3 Annifticamenie: 

Propunsion marginal Variacion de la caiuidad ahorrada 
a ahoirar Variacion dd ingreso 

AS 

PMS =- 

Ay 

Asimismo, y a panir dc la funcidn dc ahorro antes dcducida on la 
Nota Complemenlaria 14.1, S =-Q,-f (1 - a) rrestilta: 

AS clS 

PMS = lim — = — = 1 - or 
iiF—oAy clY 
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PCuadro 14.2 - Ingres 
Produccion o ingreso (**) 
(1) 

0 . cansumo g propensiones a oonsumlr g a ahorrar [*] 

Consumo (") Propensidn marginal a Ahorro (**) 

(2) Gonsumir (4) 

(3) I 

Propensidn marginal a 
ahomir 
(5) 

Y 

C 

PMC = ^ 

AY 

s 

PMS = — 

500 

880 


-280 


2.000 

2.000 

2.000-800 

-= 0,8 

2.000 - 600 

0 

0.280 

2.000 - 600 



(*) La funcioii de coiisumo ulilizada es: C = 400 -f 0.8)', siendo 400 el consumo autdnonio y 0,8 la propeiisidn tnarginal a eonsuniir. Dado quc 
el ingreso o se consume a se aliorra ()=C4-i‘), la funcidn de aliorro rcsulia ser; S - - 400 + 0,2 Y (veasc Noia CompIcmetHaria 14.1). La 
representacjon graflcu tie esias funciones aparece eti la Figura 14,1. 

(*“") Magnitudes exprcsadas cn unidadcs moneiarias. 



Fucnic. Direccidn Nacionul dc Cuemas Nacionales y Secrciarfa dc Hacienda. 


AI igual que en el caso del consumo, cabe definir la (;g[] 5 [jfj][} gnfBnfldO 

..1 ^1__' as 


AI igual que en el caso del consumo, cabe definir la 
propensiun media al nhorro {PMeS) como el resultado 
de dividir al ahorro total por el ingreso total, para un 
nivel de ingreso cualquiera*'. 


4 Aiuditicainenie: 


Propension media Cantidad ahorrada 


Ingreso total 


S 

nieS = - 
Y 


Una vez analizados los patrones de comportamiento de las 
familias tepresentativas en te'rminos de consumo e ingre¬ 
so, asf como las funciones de consumo y de ahorro y las 
respecuvas propensiones, vamos a estudiar el comporta¬ 
miento del consumo agregado, esto es, para todo un pafs. 

La evolucion del consumo agregado o nacional es 
importante para comprender tanto las fluctuaciones de 
la actividad econdmica a corto plazo como el crecimien- 
to a largo plazo. Como vimos en el capitulo anterior, 
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el consumo es cuantitativamente el componente mas 
importante del gasto agregado. Por ello, cualquier al- 
teracidn brusca de los niveles de consumo infiuira en 
la produccidn y en el empleo a traves de su incidencia 
en la demanda agregada. Este mecanismo fue esbozado 
en el Capitulo 12 al presentar el modelo de ol'erta y de¬ 
manda agregadas, pero se analizard con mas detalle en 
las unidades dedicadas al estudio de la macroeconomfa 
keynesiana (Capitulos 14 a 18). 

Como se sefiald en el apartado 12,1, la importancia 
del consumo tarabien radica en lo que no se consume, 
es decir, en io que se ahorra. Lo no consumido esta dis- 
ponible para invertirlo en nuevos bienes de capital, y ei 
capital es el factor clave del crecimiento econdmico a 
largo plazo. Aunque en este capitulo (en un enfoque tf- 
picamcnte keynesiano) nos centramos en el corto plazo, 
el comporiamiento del consumo y del ahorro es clave 
para comprender los ciclos economicos y el crecimiento 
economico. 

Determinantes del consumo 

Aunque son muchos los factores que influyen en las de- 
cisiones de consumo y ahorro que cada economia do- 
me'stica tiene que tomar en un momento determinado, la 
evidencia empirica sugiere que la demanda de consumo 
depunde, en gran pane, del ingreso disponible de las 
econoinkis domesticas. Los datos muesiran la existen- 
cia de una relacion estrecha entre el consumo y el In- 
greso personal disponible o, mas concretamente, que el 
nivel de ingreso disponible es el factor mas importante 
para determinar el consumo de un pai's. 


Ast, estudios coraparativos de las presupuestos de las 
familias con diferentes niveles de ingresos indican que 
estas dividen su ingreso entre ahorro y consumo segiin 
patrones bastante estables a lo largo del tiempo, y que, 
por lo tanto, la relacion entre consumo e ingreso es tam- 
bien eslable. Esta relacion entre el consumo agregado de 
las economias dome'sticas y el ingreso fue introducida 
en el pensamiento econdmico por Keynes con el nombre 
de funcion de consumo. 

f La funcion de consumo muestra ia relacion 
t entre el consumo y el ingreso y expresa el nivel 
£ de gasto de consumo planeado o deseado (C) 
f correspondiente a cada nivel de ingreso personal 
I disponible (Kj). 

Si se acepta la hipdtesis keynesiana de que existe una 
relacion empfrica e.stable entre el consumo y el ingreso, 
el nivel de consumo se puede explicar, en forma deter- 
minada y previsible, por el nivel de ingreso^. 

EI ingreso pernianente 

El concepto de ingreso no debe entenderse en el sentido 
estricto de ingreso corriente, sino en uno mas amplio en 
el cual puedan incluirse Cambien los ingresos pasados, 
de forma tal que cabe hablar de ingreso medio o “per- 
manente”. 

5 AjialfticameuiL, la funcion de consumo puede expresiirse como sigue; 
Cojisumo planeado = ({ingreso persoital disponible) 

c = /(Lii 



Dado que en el modelo simplificado que estamos anali- 
zando el ingreso se consume o se ahorra, la auma de las 
propen.siones medias a consumir y a ahorrar tiene que ser 
igual a la unidad, y otro tamo ocurre con las propensiones 
marginales (vdanse Cuadros 14.1 y 14.2). Analiticamente, 
este heclio se expresa como sigue: 


PMeC + PMeS - 1 


I PMC + PMS = 1 

Para demostrar estas identidades, recordemos que por 
definicidn: C + S sf. Si en ambos lados de la idemidad 
dividimos por K, resultara: 


c 

Y Y~ Y 


Con lo cual queda demostrado que la suma de las pro¬ 
pensiones medias es igual a la unidad. Si en la anterior 
expresibn tomamos incrementos, resultara: 


AC 

AS 

AY 



mi 


Lo que demuestra que la suma de las propensiones mar¬ 
ginales es tambien igual a la unidad. 


•pry 

V'' 


- ' -i. 
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I El ingreso pennanente es el nivel de ingreso 
que percibiria un hogar cuando se eliminan 
las influencias temporales o transitorias, como 
puede ser una gran sequi'a, una crisis acusada 
o beneficios totalmente imprevistos. Segun 
la teoria del ingreso permanente, el consumo 

S responde principalmente a este ingreso tendencial 
o permanente mas que al ingreso disponible de 
cada afio. 

Segun la teoria del ingreso permanente, los consu- 
midores no responden de la misma manera a todas las 
perturbaciones del ingreso: si tiene lugar un incremento 
transitorio del ingreso de un diiectivo de una empresa 
debido a que, por ejemplo, en ese afio vence un progra- 
ma de opciones sobre acciones, el directivo ahorrara una 
buena parte del ingreso adicional. Por el contrario, si la 
variacidn del ingreso es de caracter permanente -por 
ejemplo, debido a un ascenso laboral- los consumido- 
rcs tenderan a consumir una gran parte del aumento del 
ingreso. En otras paiabras, el concepto de ingreso que se 
considera es el de ingreso a largo plazo, 

Para explicar que el consumo depende de las tenden- 
cias del ingreso a largo plazo, tambien se ha desarro- 
Itado la hipotests del ciclo vital. Segtin esta teoria, los 
individuos suelen ahorrar durante los anos en que son 
laboralmente activos para uniformar su consumo a lo 
largo de toda la vida y, de esta forma, poder contar con 
un ingreso suficiente durante su jubilacidn. 

Asi, pues, tanto la Idgica como la evidencia indican 
que los consumidores determinan sus niveles de consu¬ 
mo teniendo en cuenta el ingreso disponible de cada afio 
y un concepto mas amplio de ingreso, desarrollado por 
la teorfu del ingreso permanente y por la hipdtesis del 
ciclo vital. 


La riqueza 

Otro factor determinante del consumo es la riqueza. 
Precisamente, el denominado efecto riqueza*' hace re- 
ferencia a que tin mayor nivel de riqueza provoca un 
consumo mayor. Por lo general, la riqueza no varfa de 
forma acusada de un afio para otro, de manera que el 
efecto riqueza no suele ocasionar grandes variaciones 
en el consumo. 

Sin embargo, cuando tiene lugar una drastica alte- 
nicidn de la riqueza, como ocurrid con el crack de la 
Bolsa anterior a la Gran Depresidn de 1929, el impacto 
sobre el consumo si es importante. Asimismo, el auge 
bursatil de Finales de la de'eada de los noventa (que fue 
especialmente intense en los Estados Unidos) aumento 
notablemente la riqueza de los individuos. Precisamen¬ 
te, algunos analistas senalan que uno de los factores del 
crecimiento de la economia estadounideiise se vio im- 
pulsado por el efecto riqueza derivado de un auge bur¬ 
satil sin precedentes en la historia reciente. 


6 Segiin hipotesis, el consumo no solo depende del ingreso real 
disponible.. que es una variable flujo, sino lambicn de la riqueza acu- 
mulada por los ngcnics (^V). La riqueza de los panicularcs se puede 
deseomponeren: 

QM D 

= A' 4--4- - 

r P 

dondc AT cs el capital productive cn manos de los econointas domes- 
(icas, esto es. los activos realcs. BM es la base monetaria. B son los 
bonos emitidos por el Gobiemo en mnnos de los particulares y ^ es 
cl nivel de precios. 

Teniendo en cuenta la riqueza, la funcidn de consumo de los particu- 
larcs puede expres:irse como: 



doiide y es el ingreso real, W/P cs la riqueza real dc los panicularc.s 
y r es la lasa de interes real a la que sc descuenta el ingreso futuro. 



Cuadra EcononiTa llplicada VI 
Rtiorro 

2003 

2004 

2005 

1. AHORRO NACIONAL BRUTO 

73.776 

92.300 

126.056 

Publico 

-3.966 

10.067 

17.465 

Privado (') 

77.762 

81.333 

108.591 

2. AHORRO DEL RESTO DEL MUNDO 

-20.596 

-8.513 

-15.026 

3. AHORRO INTERNO BRUTO (1+2) 

53.180 

83.787 

111.030 

(*) Al^orro nucional bniio menos Ahorro publico. Comprende: ahorro de los hogares y aboiTO de las sociedades finaiiciecas y no fmancieras. 

Fuente: Dircccidn Naciona] de Cuentas Nacionales, INDEC- 
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Para lomur una decision a !a hora de invertir, la empresa 
comparara los beneficios y Ids costos asociados a la inver¬ 
sion. Los elementos de costo de la inversion son cl precio 
del bien de capital que pretende adquirir y la tasa de interes 
que tendra que abonar si recurre a la financiacidn externa, o 
e! interes que dejara de percibir al no colocar estos recursos 
en el mercado de capitales. Los beneficios se concretaran 
en la corriente de rendimientos futures netos que se espera 
que la inversion genere. Desde esta perspectiva, la empresa 
demandard capital, esto es, Ilevara a cabo la inversion, si el 
valor actual neto (VAN) de los rendimientos supera el costo 
de adquisicibn del bien de capital. 


tizacidn, seran, respectivamente, C|, y C 3 . Supdngase, 
finalmente. que se calcula que al cuarto afio la maquinaria 
podra vcnderse al precio M. El valor actual neto de esta 
inversion es el valor presente del flujo futuro de ingresos 
y costas, utillzando el costo de capital como tasa de des- 
cuento. Es decir: 


VAN=(/;|-Ci)+ ^”-~^-^ 

(1 + 0 


(fi, -C 3 ) ^ A/ 

(1 + if (l + if 


Para ilustrar el criterio del VAN, supdngase que una 
empresa con tin costo de capital i considera la posibilidad 
de comprar una maquina que cuesta M, con la cual espera 
producir bienes que podra vender para obtener unos ingre¬ 
sos que se estiman iguales a durante el primer ano, a R 2 
durante el segundo y a Rj durante el tercero. 

Tambien se estinia que los costos derivados de utilizar 
tal maquinaria durante esos afios, incluidos los de araor- 

-V''C 


De acuerdo con esta ecuacidn, la empresa decidira 
demandar capital (esto es, Ilevara a cabo la inversion) solo 
si el VAN es mayor que M. En este sentido, el decrecimien- 
to de la curva de demanda de capital sefialado en el texto se 
justifica porque, al disminuir la tasa de interes, se reduce el 
costo del capital y auraenta el valor actual de la corriente 
de rendimientos esperados, de forma que sera factible un 
mayor numero de proyectos. 


Del analisis de la teoria del ingreso permanente (el 
ingreso tendencial, una vez elirainadas las influencias 
transitorias) y de la hipdtesis del cicio vital (los indi- 
viduos ahorran para uniformar su consumo a lo largo 
de toda su vida), se infiere que el consumo depende de 
las tendencias del ingreso disponible a largo plazo mas 
que del ingreso disponible de cada ano. Asimismo, se 
ha senalado que el consumo tambien esta condicionado 
por la riqueza acumuiada. 

14.3 La demanda de inversion 

Como vimos en el capitulo anterior, la demanda de in¬ 
version precede de las economias domesticas y de las 
empresas. Este hecho permile ciasificar la inversion en 
tres categon'as; inversion en vivienda (llevada a cabo 
por las economias dome'sticas), inversion en capital fijo 
y en existencias (realizada por las empresas). 

I La demanda de inversion viene dada por los 
I aumentos deseados o planeados por las empresas de 
j capital fi'sico (fdbricas y maquinas) y de existencias. 

A continuacibn, nos centraremos en la inversion que 
realizan las empresas. Cabe aquf reiterar que en Macro- 
economia el termino “inversion” o “inversion real" se 


refiere a los aumentos del slock de activos o bienes de 
capital produedvos, como las computadoras y los camio- 
nes. Cuando Edenor construye una nueva planta eiectrica 
o la famiiia Sanchez compra una nueva vivienda, realizan 
actividades que representan inversion. Con frecuencia se 
habla de “inversion” cuando se adquiere un terreno, una 
accion ya emidda o cualquier tttulo de propiedad. En 
Economfa. estas compras son realmente transacciones 
financieras o “inversiones financieras”, porque lo que 
compra una persona, otra lo vende. En realidad, solo hay 
inversion cuando se produce capital real. 

De la propia definicidn dada se deduce que la inver¬ 
sion es una variable flujo que hace variar el stock de 
capitales. Al contrario de lo que ocurre con el consumo, 
la inversion es extraordinariamente variable, lo que la 
hace figurar a menudo como el elemento desencadenan- 
te de los ciclos econdmicos (ve'ase Capi'tulo 21). 

Al analizar la demanda de consumo, hemos senala¬ 
do que su determinante clave es el ingreso. Sin embar¬ 
go, cuando se estudia la demanda de inversion no resulta 
tan simple determinar los factores que la explican. Si 
nos centramos en la inversion llevada a cabo por las em¬ 
presas, puede afirmarse que los factores mas relevantes 
que inciden en la demanda de inversion son; las tasas 
de interes, los ingresos (o produccion) y las e.xpectati- 
vas. En lo que respecta a las tasas de interes, debemos 
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recordar lo sefialado en ei Capitulo 9, en el sentido de 
que la demanda del capital ffsico depends del costo del 
dinero. Tal como indicamos, cuando las tasas de interes 
se reducen, resulta mas facil financial" los proyectos de 
inversion y, en consecuencia, se incrementa la demanda 
de inversion. 

Entre los elementos que inciden en los costos de in¬ 
version, debemos considerar tambien los impuestos o, 
mas genericamente, la politic:! fiscal. El tratamiento 
fiscal de los diferentes sectores, e incluso de los diferen- 
tes paises, influye en el comportamiento de las empre- 
sas a la bora de invertir. 

La demanda de inversion depende, asimismo, de los 
ingresos, que es otra forma de referirnos al PIB. Asi, 
la evidencia empfrica sugiere que las fluctuaciones del 
output inciden de forma determinante en la evolucion 
de la inversion a lo largo del ciclo econdmico (vease Ca¬ 
pitulo 21). 

Una variance de esta hipdtesis sobre la relacion entre 
el nivel global de produccidn y la inversion es el prin- 
cipio del acelerador (vease Apendice del Capitulo 21). 
Esta teoria establece que la tasa de inversion depende, 
principalmente, de la tasa de variacidn de la produccidn. 
Asl, la inversion sera elevada cuando la produccidn crez- 
ca, y reducida, cuando la produccidn disminuya (vease 
apartado 21.2). 

El nivel de la inversion esta tambien fuercemente 
condicionado por las e.\pectativas empresariales. Toda 
decision de inversion conlleva la confian'za en que los 
ingresos futures que genere superen los costos. En este 
sentido, la demanda de inversion es una apuesta por el 
futuro y, por lo tanto, la decision final estara seriamente 
condicionada por las expectativas empresariales sobre 
la marcha esperada de la econoim'a. 

I La decision de invertir depende de las tasas de 
I interes y de los impuestos que inciden en los 
I costos de inversion, de los ingresos que genera la 
I situacidn de la actividad econdmica general y de 
I las expectativas empresariales sobre la situacidn 
I econdmica. 

La curva de demanda de inversion 

Entre los factores que inciden sobre la inversion, pro- 
bablemente las tasas de interes sean el mas relevante. 
Tal como procedimos en el apartado 9.6 al analizar la 


demanda de capital, podemos suponer que la demanda 
deinversidnestarelacionadainversamente conias tasas de 
interes, pues, cuando estas se reducen, se incrementa la 
demanda de inversion (Figura 14.2). 

Tengase en cuenta que un comportamiento Idgico 
por parte de los empresarios consistira en ordenar los 
proyectos de inversion segtin las tasas de rendimiento. 
A medida que descienden las tasas de interes, habra un 
mayor numero de proyectos que cumplan el requisite de 
presentar una tasa esperada de rendimiento mayor que 
ei costo del dinero. Pidnsese que hay un numero reduci- 
do de proyectos que presentan una tasa de rendimiento 
elevada, mientras que son numerosos aqueilos en los 
que esta es baja, 

De este modo, si las tasas de interes del mercado son 
elevadas, solo unos pocos proyectos seran viables y, en 
consecuencia, el volumen de inversion sera reducido; 
mientras que si las tasas de interes descienden, habra un 
mayor numero de proyectos que podran llevarse a cabo 
y la demanda de inversion sera mas elevada. 

i Como la rentabilidad de la inversion van'a 
inversamente con las tasas de interes, puede 
^ obtenerse una curva de demanda de inversion 
i de pendiente negativa. Esta curva muestra la 
I cantidad de inversion que se realizarfa a cada 
I tasa de interes, y se obtiene sumando todas las 
f inversiones que serian rentables a cada nivel 
I de estas. 



La demanda de inversidn esta relacionada inversamente can la 
tasa de intents. Para cada tasa de inlerds, todos los proyectos 
que tienen un renditrtienlo esperado mayor o igu,al que la tasa 
de interes se llevaran a cabo. Por ello, confomie descienden 
las tasiis de interes, auraenia la demanda de inversidii, pues 
habra mas proyectos de inversion que resultaian rentables. 
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Desplazainientos de la curva de demanda 
de inversion 

Dado que los determinantes de la inversion dependen 
de hechos futures muy impredecibles, la inversion es 
el coniponente mas volatii del gasto agregado. For ello 
resuita inieresante que analicemos las razones por las 
cuales la curva de demanda de inversion puede expe- 
rimentar desplazamientos (Figura 14.3). Tengase en 
cuenta que, en la mayon'a de los ciclos econdmicos, las 
fluctuaciones de la inversion han sido la fuerza motriz 
de las expansiones o de las recesiones. 

Asi, por ejemplo, un fuerte aumento del PIB hard 
que la curva de demanda de inversion se desplace ha- 
cia la derecha (Figura 14.3a). Un efecto similar tendria 
una mejora en las expectativas empresariales o una re- 
duccidn de los impuestos. Por el contrario, una crisis de 


a) Aumento del PIB 



b) Aumento de Ids impuestos 




Un aumento del PIB cicsplnza In curva de demanda de inver¬ 
sion iiacia la derecha (Figura a), mientras que un numenlo de 
los impuestos provoca un desplazamicnio hacia la izquierda 
(Figura b). 


la actividad econdmica y un aumento de los impuestos 
o un empeoramiento de las expectativas empresariales 
provocaran un desplazamiento hacia la izquierda de la 
curva de demanda de inversion (Figura 14.3b). 

14.4 El modelo heqnesiano 
del muinplicador 

En todas las economias, la produccidn, los precios y 
el desempleo experimentan fluctuaciones frecuentes y, 
muchas veces, impredecibles. Estas fluctuaciones, co- 
nocidas como ciclos economicos, en parte se pueden 
explicar por variaciones del gasto en inversion, en bie- 
nes de consumo duradero o en defensa. 

En este apartado se presenta el modelo keynesiano 
del niultiplicador, que explica edmo se determine la 
produccidn a corto piazo. El termino “multiplicador” se 
debe a que cada variacidn que experimentan los gastos 
e.xdgenos (por ejemplo, la inversion) en un peso provo¬ 
ca una variacidn del PIB superior a un peso, esto es, 
una variacidn multiplicada. El modelo keynesiano del 
multiplicador ofrece una justificacidn de por que en una 
economla las perturbaciones que afectan la inversion, 
las exportaciones netas y la poh'tica de impuestos y de 
gasto piiblico pueden influir en la produccidn y en el 
empleo. Los supuestos basicos del modelo del multipli¬ 
cador son dos: los precios y los salaritjs son fijos y hay 
recursos desempleados. Asimismo, se eiimina la polfti- 
ca monetaria y se supone que los mercados financieros 
no reaccionan a los cambios de la economla, ya que es- 
tamos en el corto piazo. 

14.4.1 El equilibrio en el mercado de Dienes en 
una eennomla sin secl-or pODIicn q cerrada 

Tratemos ahora de anaiizar como podemos determinar 
el nivel de equiiibrio del ingreso en una economta sim- 
plificada, sin sector publico ni sector externo. Como 
veremos mas adelante, esta situacidn de equiiibrio po- 
dn'a coincidir con el ingreso nacional que se obtendn'a 
empleando a plena capacidad todos los recursos, pero 
normalmente esto no ocurrira. 

Disponemos de dos procedimientos para determinar 
el ingreso de equiiibrio: el andlisis de las funciones de 
ahorro y de inversion y el estudio del jiasto tola!, es 
decir, el consumo y la inversion, y su relacidn con el 
producto nacional. 
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Los supuestos simplilicadores 

Adcmas de suponer que estamos en una economfa muy 
simplificada, sin sector publico ni sector externo, para 
llevar a cabo el andlisis de determinacion del equilibrio 
del ingreso, vamos a introducir los siguientes supuestos 
simplificadores. 

For un lado, supondremos que no existe deprecia- 
cidn, que se distribuyen todos ios beneficios entre las 
economtas domesticas y que no se pagan intereses sobre 
la deuda publica ni transferencias. De acuerdo con estos 
supuestos, las empresas se limitan a producir bienes y 
servicios y a entregar los ingresos a las economtas do¬ 
mesticas en forma de salarios o beneficios, de manera 
que el ingreso personal disponibte ecjiiivale al producto 
nacional. 

For otro lado, vamos a suponer que los precios de la 
economfa estan dados y son constantes, de modo que las 
empresas ofrecen cualquier cantidad que se les deman- 
de de bienes y servicios a los precios vigentes. En otras 
pulabras, se supone que las empresas pueden contratar a 
Eantos trabaj adores como deseen al salario vigente y que 
tienen suficiente capacidad instalada (maquinaria, equi- 
po y administracion) para incrementar la produccidn sin 
que se incrementen los costos. Al poder incrementar la 
produccion sin que se aiteren los precios, resulta que la 
demanda agregada determina el nivel de produccion. 

For ultimo, supondremos que la inversion acnia 
como una variable autdnoina, esto es, que su nivel esta 
determinado fuera del modelo. Cuando se supone que 
ios gastos de inversion de las empresas estan dados, cua- 
lesquiera sean ios niveles del ingreso, la representacion 
grafica de la funcidn de inversion en funcidn del ingreso 
sera la recogida en la Figura 14.4a), es decir, una Imea 
recta paralela al eje de abscisas. 

La determinacion del equilibrio del ingreso por 
la condicion de ahorro igual a la inversion 

Para determinar el ingreso de equilibrio, tomemos como 
punto de partida el flujo circular del ingreso analizado 
en el Esquema 13.3 y la idea de que existen entradas y 
salidas. En el caso de una econonu'a cerrada sin sector 
publico, la linica entrada posible es la inversion y la uni- 
ca salida, el ahorro. La condicion de equilibrio del flujo 
circular requiere que la inversion sea igual al ahorro y 
puede expresarse como sigue (vease apartado 13.6). 

[14.1] 


Con el objeto de representar graficamente la situa- 
cidn de equilibrio del ingreso desde la perspectiva del 
ahorro y la inversion, tengase en cuenta que, como vi- 
mos en la Figura 14.1, cada punto de la funcidn de con¬ 
sume indica e! consumo deseado o planeado para cada 
nivel de ingreso disponible y cada punto de la funcidn 
de ahorro representa el ahorro deseado o planeado en 
ese nivel de ingreso. Como se .sehald al analizar la Figu¬ 
ra 14.1, las dos curvas estan estrechamente relacionadas, 
pues la suma del consumo y el ahorro es igual al ingreso 
disponibte (C -t- S = K). 

For otro lado, en parrafos anteriores se ha seiialado 
que el ahorro y la inversidn dependen de factores muy 
distintos: el ahorro esta relacionado fundamentalmen- 
te con el ingreso disponible, mientras que la inversidn 
depende de factores como las tasas de interes, la pro- 
duccidn, las expectativas empresariales o la polftica im- 
positiva. En cualquier caso, para simplificar el andlisis 
consideramos que la inversidn es una variable exdgena, 
cuyo nivel se determina fuera del modelo. En concreto 
suponemos que, en la economfa considenida, se invier- 
ten 200 millones de pesos al ano -cualquiera sea el nivel 
de ingreso disponible-, que, segiin los supuestos .sim¬ 
plificadores en este modelo, coinciden con el producto 
interne bruto. 

De lo seiialado se desprende (Figura 14.4) que el 
ahorro es una funcidn creciente del ingreso y que la in¬ 
version, al depender de factores autdnomos respecto del 
ingreso, se representa graficamente con una recta para¬ 
lela al eje de abscisas. 

En termiiios graficos, la situacidn de equilibrio del 
ingreso se encuentra en la interseccidn de las funcio- 
nes de ahorro e inversidn (Figura 14.4a). En el punto de 
corte de las funciones representativas de lo que las em¬ 
presas desean invertiry las familias ahorrar, se cumplen 
los deseos de ambos agentes. De este modo, todos esta- 
ran satisfechos y nadie se sentira inclinado a alterar sus 
comportamientos (ve'ase Nota Complementaria 14.4). 

En el punto E las empresas no veran ni reducir ni 
aumentar de forma no planeada sus existencias, por lo 
que no se sentiran forzadas a alterar sus planes de pro- 
duccidn. Para puntos a la dereclia de E, es decir, para 
niveles de ingreso superiores a Kg-, las familias ahorran 
mas de lo que las empresas desean seguir invirtiendo, 
mientras que las empresas no encuentran eompradores 
para toda su produccion y veran como se acumuian exis¬ 
tencias contra su voluntad, por lo que decidiran dismi- 
nuir la produccion. 


l = S 
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Un proceso inverse ocurrira para puntos situados a 
la izquierda de es decir, niveles de ingreso inferiores 
a )£. En estas posiciones, las empresas desean invertir 
mas de lo que las familias prevdn ahorrar, y se consu- 
miran mas bienes que los producidos en el periodo. Esto 
implica que las empresas se veran obligadas a reducir 
sus existencias, lo que las impulsara a aumentar su pro- 
duccion y, consecuentemente, el empieo. 

Para los niveles de ingreso superiores a la inver¬ 
sion realizada sera mayor que la inversion planeada en 
la cuantfa del incremento no deseado de las existencias. 
Por olro lado, cuando el ingreso es inferior a la inver¬ 
sion realizada sera menor que la inversion planeada en 
la cuanti'a de la disminucidn no planeada de las existen¬ 
cias. El nivel es un nivel de produccidn de equilibrio, 
pues las fuerzas del gasto (inversion) y del ahorro estan 
en equilibria. El nivel de produccidn tiende a persistir 
hasta que varien las formas que afecian la econorai'a. 

El PIB o renta de equilibrio se aicanza en la inter- 
seccidn de las curvas de ahorro y de inversion. Es el 
unico punto en el que la inversion deseada o planea¬ 
da por las empresas es igual al ahorro deseado por 
los hogares. En cuniquier otro nivel de produccion, 
el ahorro deseado por los hogares no coincide con 
la inversion deseada por las empresas. Esta discre- 
pancia hace que las empresas alteren sus niveles de 
produccion y de empico para que el sistema retoinc 
el PIB de equilibrio. 

14.4.a La deferminacion del equilidriG par el 
consumo q la inversion 

Una segunda forma de determinar el equilibrio de la 
produccion es mediante el enfoque del consumo mas la 
inversion. Si nos centramos en el analisis del gasto total 
agregado, el equilibrio se alcanzara cuando la suma del 
gasto de consumo deseado por las familias y el gasto de 
inversion deseado por las empresas sea igual al producto 
o ingreso nacional. 

El gasto total agregado es la cantidad que planean 
I gastar en bienes y servicios nacionales todas las 
unidades de gasto de la economla, que en nuesiro 
modelo simplificado solo son las familias via 
consumo y las empresas a traves de la inversion. 

La curva de gasto total de la economia (Figura 14.4b) 
se obtiene a partir del consumo (Figura I4.1a), suman- 


dole, en cada nivel de ingreso, la demanda de bienes de 
inversion (Cuadro 14.3). En terniinos graficos, esta suma 
equivale a que. para cada nivel de ingresos, la funcion 
de consumo (la h'nea C) se desplace verticalmente en la 
cantidad fija dada por la inversion. La curva resultante 
muestra el gasto total planeado (C+f) correspondiente a 
cada nivel de ingresos (Figura 14.4b). Esta forma de re- 
presentar graficamente el modelo keynesiano se conoce 
en la literatura econdmica corao la cruz keynesiana. 



En tiimiinos graficos, el ingreso de equilibrio se determina 
mediante la interscccidn de las funciones de aliorro y de 
inversion (Figura a) y en e) punto de corte de la funcion de 
gasto y la recta de 45® a lo largo de la cual el gasto total es 
igual u la produccidn (Figura b). Cualquier punto siiuado en 
esta recta representa una distancia vertical exactamente igual 
a la distancia horizontal. 
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Ahorro = Inversion planeada 


Ell el texto se lia establecido la condicidn de equilibrio del 
flujo circular del ingreso como la igualdad entre el ahorro 
y la inversion. 

I=.S' [1] 

Para justificar la relacion entre el ahorro y la inversion, 
recordemos que, segiin la contabilidad nacional, lacantidad 
invcrtida (/) ha de .ser igual al ingreso (lO menos el gasto en 
consumo (C)*. Por otro lado, como se comprobd al analizar 
el consumo, la parte del ingreso que las economias doraes- 
ticas no gastan en consumo la ahorran, de forma que el 
ingreso (7) menos el consumo (C) serd igual al ahorro (S). 

El analisis conjunto de estas dos definiciones nos per- 
mite afirmar que la inversion es igual al ahorro: 

i^S [ 2 ] 

Para precisar la diferencia entre la ecuacidn [1] y la 
identidad [2J recordemos lo senalado en el apartado 13,3, 
al tratar la inversion en existencias en el sentido de que 
frecuentemente tienen lugar cambios no planeados. 

La relacion existente entre la inversion planeada y el 
ahorro y la inversion efcctiva iluscra el distinco sentido que 
en Economia tienen las ecuaciones y las identidades (veuse 
apartado 13,6). Asi, al liabiar de la condicidn de equilibrio 
del ahorro y la inversion, la relacion se expresa mediante 
una ecuacidn, pues sc formula en terminos del ahorro y 
la inversion planeados. Esto es, nos referimos a los planes 
de los agentes (en este caso, de los inversores) que solo se 
cumplen en la situacldn de equilibrio: cuando la inversidn 
planeada o deseada es igual al ahorro de las economias 
domesticas. Estableciendo la relacion en tdrminos ex ante, 
planeados o deseados, la condicidn de equilibrio se expresa 
como sigue: 


Esta igualdad solo se cumple en la situacldn de equilibrio. 

Por el contrario, si utilizamos la identidad, estamos 
empleando conceptos contables: el ahorro y la inversidn 
realizados, es decir, la cantidad que en realidad se ha inver- 
tido y que, por definietdn, tieno que ser igual a la cantidad 
ahorrada, de la misraa manera que el active de una etnpresa 
siempre ha de ser igual al pasivo. En este caso la relacion la 
establecemos en terminos ex post o realizados. Asi: 

Ahorro (=) Inversidn efectiva o realizada 

Esta es una identidad contabie y, por definicidn, siempre 
se ha de cumplir. 

En cualquier caso, como hemos senalado, la inversidn 
efectiva solo es igual a la inversidn planeada en la situacldn 
de equilibrio, cuando la variacidn no deseada de e.xisten- 
eias es igual a cero. 

En te'rminos del flujo circular del ingreso, la identt- 
dad entre el ahorro y la inver-sidn siempre se cumple para 
cualquier nivcl de ingreso. La igualdad entre el ahorro y la 
inversidn tiene vigencia u corto plazo y solo se cumple para 
un unico nivel de ingreso: el de equilibrio. 


* Segtln la contabilidad nacional, la inversion cs igual a: 

IsY-C 

Y, .isimismo, ei aiiorro vienc dado por: 

SsK-C 

de forma que: 

IsS 



Para determinar graficamente el nivel de equilibrio 
del ingreso en un sistema de coordenadus, representa- 
mos el gasto total planeado en ei eje de ordenadas, y el 
ingreso o producto nacional, en el eje de abscisas (Fi- 
gura 14.4b). Junto al gasto total trazamos una recta de 
45“ cuya propiedad consiste en que, en cualquiera de 
sus puntos, el valor de la variable del eje de ordenadas 
(en nuestro caso, el gasto planeado) es igual al valor de 
la variable del eje de abscisas (el ingreso o produccidn). 

EI analisis conjunto de la curva de gasto total y la rec¬ 
ta de 45“ nos muestra que en el punto E, por encontrarse 
en la recta de 45“ el valor del ingreso (variable del eje de 
abscisas) es igual al gasto planeado (variable del eje de 


ordenadas). Resulta, pues, que el punto E es el tinico en 
ei que el PIB o ingreso es igual al gasto total planeado, es 
decir, a la inversidn mas el gasto de consumo. 

En el punto E se cumple esta condicidn, pues el gasto 
total es igual al nivel de produccidn. La posicidn aJean- 
zada en el punto E es de equilibrio en el sentido de que 
ni los consumidores ni los empresarios tienen incentives 
para alterar su conducta. El nivel de equilibrio del in¬ 
greso no puede ser uno en el que el gasto total planeado 
exceda la produccidn total, pues en este caso las empre- 
sas veran como sus existencias empiezan a disminuir, 
por lo que se decidiran a incrementar su produccidn 
para liacer frente a la demanda. 
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I El mercado de bienes se encuentra en equilibrio 
cuando, ai nivel de precios vigente, el nivel de 
produccidn ofrecido (.PIB) es igual al gasto total 
planeado o deseado (C + /). 

Tampoco sera una situacion de equilibrio del ingreso 
aquella en la que el gasto total planeado sea inferior a la 
produccidn total, pues las empresas no permitiran que 
sus existencias se incrementen de forma indefinida. El 
aumento no deseado de las existencias actuara como una 
senal de alerta y, al nivel de precios vigente, las empre¬ 
sas decidiran reducir la produccidn. Una discrepancia 
etiire la produccidn y el gasto planeado provoca una 
variacidn de la produccidn. 

El ajuste hacia el nivel de produccidn de equilibrio 
se lleva a cabo mediante las respuestas de las empresas a 
las variaciones no deseadas o no planeadas de las existen¬ 
cias. Asi. cuando el gasto total es mayor que el producto 
total, es decir. para todos ios puntos situados a la izquier- 
da de £, y, por lo tanto, niveles de ingreso inferiores a 
3.000 (Cuadro 14.3), las existencias se reducen. Observe- 
se en el cuadro cdmo, por ejemplo, cuando la produccidn 
es 600 y el gasto total 1.080. las existencias experimentan 
una disminucidn no planeada de 480, lo que incentiva a 
las empresas a incrementar la produccidn. 

For el contrario, para los puntos situados a la derecha 
de E, por ejemplo, cuando la produccidn es 3.800, el gas¬ 
to total es inferior a la produccidn, en concreto 3.640, de 
forma que las existencias e.xperimentan un incremento 
no deseado de 160. Las empresas, ante la posibilidad de 
continuar sin vender lo que producen, decidiran reducir 
la produccidn. 


I El equilibrio solo tendra lugar cuando el gasto 
I agregado planeado sea exactamente el suficiente 
\ para absorber la cantidad ofrecida, es decir, la 
I produccidn total. En esta situacion, las empresas 

J comprobaran que sus existencias se mantienen en 
los niveles deseados y, por lo tanto, no tendran 
^ inccntivos para alterar su produccidn. 


14.S El muINplicador 

Analizaremos ahora los efectos sobre la produccidn de 
equilibrio de una variacidn del gasto exdgeno de la in¬ 
version. 

Supongamos que las empresas, ante las expectativas 
de ventu favorables, deciden incrementar la inversion. 
Como seguidamente vamos a demostrar, el aumento de 
la demanda de inversion hard que se incremente la pro¬ 
duccidn. El problema es determinar en cuanto aumen- 
tard. Cuando se incrementa la demanda de bienes, las 
empresas aumentan la produccidn y el empleo, lo que 
lleva a que las economi'as domesticas dispongan de un 
ingreso mayor que les permite, a su vez, incrementar la 
demanda de consumo. En respuesta a este incremento 
de la demanda, las empresas voiverdn a aumentar la 
produccidn, de forma que se pone en marcha un pro- 
ceso que determina que el aumento de la produccidn 
sea superior al incremento inicial de la demanda. Para 
analizar la cuantia de este incremento, asf como el fi¬ 
nal del procesD esbozado, vamos a estudiar lo que en 
Economia se conoce como el mukiplicndor de la in¬ 
version. 


Cuflilro 14,3 
Produccion PIB 
□ ingreso 

- Delefinina 

Consumo 

planeado 


SO 0 praducci 

Gasto total 
planeado 
(**) 

DP dB equilibrio [■' 

Oiferencia entre la 
produccion y el gasto 
total planeado 

en el modela del m 

Varlaclon no deseada 
de existencias 

ulliplicsdor 

Tendencia resultante 
en la produccion 

Y 

C 


C + l 

y-(C + l) 



-600 

- 880 

200 

1.080 

-480 

Disminuyen 

Expansion 

2.000 

2.000 

200 

2.200 

-200 

Disminuyen 

Expansion 

3.000 

2,800 

200 

3.000 

0 

No varian 

Equilibria 

3,800 


200 

3.640 

160 

Aumentan 

Contraccion 

4.500 

4.000 

200 

4.200 

300 

Aumentan 

Contraccion 

(*'> Todas las magnitudes se e.’tpresan en unidndes inonctarias. en concreto en millones dc pesos. 

La fuiicidn de gasio total milizada es: C + / - 400 + 0,8i'-»-200 = 800- Q.SV, donde 400 es el consumo autdnomo, 0,8 la propensidn marginal 
a consumir y 200 la inversidn. 
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I El multiplicador es el numero por el cua! debe 
multiplicarse la variacion de la inversion para averi- 
guar el cambio resultante de la produccidn total. 


La dinamica del multiplicador 

Con el objelo de comprender el funcionamiento del mul¬ 
tiplicador, tratemos de seguir el proceso que tiene lugar 
en la economi'a cuando se produce un aumento en los 
gastos de inversion. 

Supongamos, por sencillez, que una empresa decide 
incrementar su planta productive y para ello efectua un;i 
inversion de un milldn de pesos. El millon de pesos se 
dedicara a pagar a los trabajadores de la construccidn y 
a los propietarios de las compani'as en forma de salaries 
y beneficios (respeclivamente) que aumentaran en total 
sus ingresos en un milldn de pesos. Pero ni los trabaja¬ 
dores de la construccidn ni los propietarios mantendran 
en el banco todo el dinero que se les abona, sino que 
gastaran parte de el. Si se comportan como consumi- 
dores tfpicos, su gasto sera el resultado de multiplicar el 
milldn de pesos por la PMC. Si suponemos que la PMC 
= 0,8, se gastardn 800.000 pesos en nuevos bienes y ser- 
vicios de consumo (vease Cuadro 14.4). 

No obstante, el proceso no se detiene ahi, ya que 
aquellos que ofrecen estos bienes y servicios recibiran 
unos nuevos ingresos por valor de esos 800.000 pesos, 
de los cuales ellos tambien gastaran un 80% (pues PMC 
~ 0,8). Esto supone 640.000 pesos (el 80% de 800.000) 
de gasto adicional en bienes y servicios de consumo. lo 
que hace que el milldn original ya haya generado un 
gasto de 2.440.000 pesos. Por supuesto, el proceso aun 
no se ha agotado, sino que los oferentes de esos bienes 
y servicios recibiran unos nuevos ingresos por valor de 
640.000 pesos, de los cuales consumirdn un 80%, es de- 
cir, 512.000 pesos, y asi sucesivamente. 


Ahora podn'amos preguntarnos si este proceso tiene 
fin y, de ser asf, cuando llegara. El proceso acabara pre- 
cisamente cuando el ingreso se haya incrementado en la 
cantidad de 5 millones, es decir, la cantidad resultante 
de multiplicar el milldn de pesos gastado inicialmente 
por el multiplicador, Asf, el milldn de pesos de gasto 
original de inversion pone en marcha toda una cadena 
de gasto de consumo seeundario, que, si bien es inter¬ 
minable, es decreciente y acaba generando una cantidad 
finita de gasto. 

Un aniilisis de la cadena de gasto del multiplicador 
se presenta en el Cuadro 14.4. La primera fase reune 
el gasto de la inversion inicial; la segunda, el 80% del 
gasto inicial, y el resto de la tabla se elabora de forma 
similar. En la columna (2), cada una de las partidas es 
el 80% de la previa. En la columna (3) se va acuniulan- 
do el gasto total provocado por el aumento inicial en 
la inversion. Como puede observarse, en las primeras 
fases el impacto es mds fuerte; de hecho, en las cuatro 
primeras se deja sentir el 60% del efecto total del mul¬ 
tiplicador. 


Determinacion aigebraica 
del multiplicador 

Para determinar algebraicamente el valor del multipli¬ 
cador, expresemos la suma del gasto incurrido en cada 
fase, es decir, la suma de los tdrminos de la columna (2) 
del Cuadro 14.4, como sigue; 


1 . 000.000 + ( 0 , 8 ) 1 . 000.000 + ( 0 , 8 )^ 1 . 000.000 - I - 

-H (0,8)3 1.000.000 + ... = 

= 11 + O.S + (0,8)3 + (0,8)3 + ... ] 1.000.000 = 


1 

1 - 0,8 


1.000.000 = 5- 1.000.000 = 5.000.000 


Cuadro 14.4 - Las fase 
(1) 

Niimero de fases 

5 del mulliiilfcadDr de la iuyersian ['] 

(2) 

Gasto en cada fase 

(3) 

Gasto acumulado 

1^. 

1.000.000 = 1.000.000 

1.000.000 

2“. 

(0,8) ■ 1.000.000 = 800.000 

1,800.000 

3^. 

(0,8)2 . 1,000,000 = 640.000 

2.440.000 

4'''. 

(0,8)2-1.000.000 = 512.000 

2.952.000 

n -A 

0 

5.000.000 

(*) Todiis las magniiudcs sc expresan en unidadcs monclarias. | 
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donde, como puede observarse, nos limitamos a sacar 
como factor comun el gasto inicial. Los tdrminos que 
aparecen dentro del corchete constituyen una progresidn 
geomdtrica infinha cuya razon es raenor que la unidad e 
igual a la PMC, y cuya suma es el multiplicador (k) del 
gasto inicial en inversion. 

De esta forma, la variacion de la produccion como 
consecuencia del aumento inicial del gasto en inversion 
resulta ser igual a: 


La expresion del multiplicador evidencia que este 
aumenta conforme lo hace la propensidn marginal a 
consumir®, o lo que es lo misrao, conforme se reduce la 
propensidn marginal a ahorrar. 

I El tamano del multiplicador depende del 
I tamano de la PMC, esto es, de la pendiente de la 
I funcidn de consume. Cuanto mas inclinada sea la 
I funcidn. mayor sera el multiplicador. 


[14.3] 


Asf pues, el multiplicador simple es igual a 1/(1 - PMC), 
lo que equivale a la inversa o reciproca de la propensidn 
marginal a ahorrar®: 

Esto es: 

—^ = -^ = /c 
1 - PMC PMS 

Para explicitar la relacidn entre el multiplicador y el 
ingreso de equilibrio. basta con sustituir en la ecuacidn 
de equilibrio (5 = /) antes presentada los vaiores del 
ahorro y de la inversion segun las ecuaciones de com- 
portamiento*: 



Ingreso de equilibrio = - 

\_\-PMC_ 


(gasto autdnomo) = 



(gasto autdnomo) 


® Tengase en enema qiie: PMS = 1 - PMC. 

S Rcspeeio del ahorro, rccuerdese que a su ecuacidn la habfnmos 
deducido a partir dc la ecuacidn de consumo y rju relacidn con el 
ingreso; 

5 = y - C = f (C„ - orlO = -C„ + (1 - a) r 
A la inversion la habt'amos supuesto autdnoma respecto del luodelo: 

/ = /q. 

Sustituyendo esios valorcs en la ecuacidn dc equilibrio S - I, resiilia: 
-C„+(l-Er)y = /„ 

de donde: 


El multiplicador: analisis grafico 

A partir de la ecuacidn [14.3], podemos expresar el mul¬ 
tiplicador como el cociente entre la variacion del ingre¬ 
so o producto de equilibrio y la variacion de la inversion 
que motiva la aiteracidn del ingreso. 



A1 concepto de multiplicador podemos analizar- 
lo acudiendo al analisis grafico. Cuando este se altera 
debido a un aumento de la inversion, digamos de 200 
unidades, se origina un desplazamiento hacia arriba de 
la funcidn de gasto total. Gnificamente (Figura 14.5 y 
Cuadro 14.4), el ingreso de equilibrio pasara de Yq a fj, 
resultando que: 



Como podemos comprobar, el aumento experimen- 
tado por el ingreso de equilibrio es un miiltiplo del au¬ 
mento de la inversion. El multiplicador es el numero que 
indica cuantas veces ha aumentado el ingreso en relacidn 
con el aumento de la inversion. En nuestro ejempio, por 
cada unidad monetaria adicional gastada en inversion el 
ingreso de equilibrio se incrementara en 5. 


9 Dado que 0 < PMC < 1, podemo.s ufimiar que 



cs mayor que la unidad, de modo que un aumento de la itwersion 
genera un aumenta intis que proporcioiial del ingreso. 
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14.6 La polTh'ca fiscal en el confexfo 
del modelo ffeyneslana 

El estudio de lu poh'dca fiscal, en terminos del mode- 
lo que venimos considerando, requiere hacer algo mas 
compleja la economi'a bajo analisis e introducir el sector 
pdblico. La politica fiscal esta integrada par los im- 
puestos y los gastos del Estado. De hecho, cl denomina- 
do enfoque keynesiano de la politica macroecondmica 
se suele asociar con la utllizacidn activa de la interven- 
cidn del Estado para tratar de moderar las fluctuaciones 
cfcllcas. 

Como se ha senalado en capitulos anteriores, los pro- 
gramas fiscaies permiten decidir cdmo debe distribuir- 
se la produccidn de un pais entre el consurao publico y 
el consumo privado y cdmo se reparte entre la poblacidn 
la carga Fiscal y, en general, la Financiacidn de los bie- 
nes colectivos (vease Capitulo 11). En este capitulo nos 
centramos en la incidencia de la politica fiscal en las 
variaciones a corto plazo de la produccidn. En capitulos 
posteriores, y una vez introducido el estudio de la oferta 
agregada, analizaremos cdmo se reparten estos efectos 
entre produccidn real (y einpleo) y precios. 

[ La politica fiscal, integrada por los programas 
[ de impuestos y gastos publicos, involucra 
f la intervencidn del Estado para incidir en la 
i actividad econdmica y tratar de moderar los 
g ciclos econdmicos. 

Para estudiar la politica fiscal, es preciso exami- 
nar los gastos y los impuestos del Estado, asi como la 


influencia de estos en el gasto del sector privado. En 
terminos del modelo que venimos considerando, esto 
supone introducir dos nuevas variables: el gasto piiblica 
(C) y los impuestos (T), segtin la terminologia utilizada 
en el apartado 13.6. 

14.8.1 El efecfD del gasto piidlico [G] sodre 
ei ingreso de equillbrio 

Cuando se incorpora el gasto publico, la nueva curva 
de gasto agregado estara integrada por C+ I + G. Debe 
destacarse que G representa las compras de bienes y 
servicios por parte del Estado y que no tiene en cuenta 
los gastos en transferencias, como las jubilaciones o el 
seguro de desempleo. Los gastos en transferencias se 
consideran impuestos negatives, de forma tal que los 
impuestos (T) son de hecho impuestos netos, esto es, 
impuestos menos transferencias. Hecha esta salvedad, el 
nuevo PIB estd formado por los tres componentes antes 
citados, C + I + G (Figura 14.6). La distancta vertical 
entre la recta C-t-/ylaC + /+ Gesla cantidad de 
compras de bienes y servicios por parte del Estado (G). 
Esta forma de representar el impacto macroeconomico 
de G se debe a que el gasto reaiizado por el sector pu¬ 
blico —por ejemplo, en computadoras- es el misrao que 
el gasto en computadoras reaiizado por una empresa (7); 
asimismo, el gasto publico que conlleva la compra de 
un vehfculo para la policia (G) genera el mismo efecto 
sobre el empleo que el gasto de consumo privado en un 
automovil (C). 

El nivel de equilibrio del ingreso en una economi'a 
con sector publico viene determinado por la interseccidn 
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Cusdro EconodiTa Uplicada VII 

Presupoesl-Qs generales do la fldnUnislraclon Naclonal 3Q07 
Resumen por finalidad q funclon del gaslo 



PresupusstD 2007 

Total general 

% sebre 
el total 

ADMINISTRACION GUBERNAMENTAL 

6.185,893,961 

5,5 

Legislativa 

557,065,836 

0,5 

Judicial 

2,038,329,511 

1.8 

Direccibn superior ejecutiva 

850,295,808 

0,8 

Relaciones exteriores 

1.078,873.673 

1,0 

Relaciones interiores 

1.220.857.399 

1r1 

Administracion Oscal 

230.317.859 

0,2 

Control de la gestidn publica 

94.429,639 

0,1 

Informaoidn y estadistica basicas 

11S.704.236 

0,1 

SERVICIOS DE DEFENSA Y SEGURIDAD 

7.795.962.046 

6,9 

Defensa 

3.595.374.372 

3,2 

Seguridad interior 

3.194.496.472 

2.8 

Sistema penal 

534.768.666 

0,5 

Inteiigencia 

471.322,536 

0,4 

SERVICIOS SOCIALES 

71.435.617.515 

63,1 

Salud 

4.306.907.873 

3,8 

Promocibn y asistencia social 

3.269,419.229 

2,g 

Seguridad social 

46.350,120.830 

40,9 

EducaciOn y cultura 

8.756.127.80S 

7,7 

Ciencla y lecnica 

2.051,761,868 

1,8 

Trabajo 

3.004.291.978 

2,7 

Vivienda y urbanismo 

2.884.364.424 

2,5 

Agua potable y alcantarillado 

812.623.505 

0,7 

SERVICIOS ECONOMICOS 

13.670,143.937 

12,1 

Energia, combustibles y minerla 

5.685.745.907 

5,0 

Comunicaciones 

294,122.555 

0,3 

Transport© 

5,620.720.238 

5,0 

Ecologla y medio ambiente 

323.584.717 

0,3 

Agricultura 

732.285.508 

0,6 


Industria 

1 361.818.168 

0,3 

Comercio, turisrno y otros servicios 

203.661.305 

0,2 

Seguros y finanzas 

446.205.539 

0,4 

DEUDA PUBLICA 

14.133.748.000 

12,5 

Servicio de la deuda publica 

14.133,748,000 

12,5 


TOTAL 


113.221.365.459 


100,0 
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del gasto total con la recta de 45° En el punto E de la 
Fiirura 14,6, el gasto total planeado por los consumi- 
dores, las erapresas y el sector publico es exactamente 
igual a la produccion total planeada. Por ello, el punto E 
representa el nivel de produccion de equilibrio cuando 
se introduce el gasto publico en el modelo keynesiano. 



Si al gasto de consumo e inversidn se anaden las cocnpras del 
Estado (G), obtenemos la curva C + / + G. Et nivel de equi¬ 
librio del PIB se encuentra en el punto E, en el que esta curva 
corta ia recta de 45". 


El multiplicador del gasto publico 

De acuerdo con el modelo que se esta considerando. la 
poh'tica fiscal tambien produce efectos multiplicadores 
en la produccion, tal corao ocurre en el caso de la inver¬ 
sion analizado en el apartado anterior. 

El multiplicador del gasto publico es el aumento del 
PIB provocado por un incremento de las compras de 
bienes y servicios por parte del Estado. Tal como se ob- 
servd en el caso de la inversion, la compra inicial de un 
bien o un servicio por parte del Estado pone en marcha 
una cadena de gasto secundario. Si el Estado construye 
un hospital, los constructores gastaran parte de sus in- 
gresos en bienes de consumo, lo que genera, a su vez, 
mas ingreso, parte del cual se vuelve a gastar y el pro- 
ceso continua. En el caso que estamos analizando, un 
peso adicional de gasto piiblico, G, produce el mismo 
efecto sobre el PIB que un peso adicional de inversion, 
I. En ambos casos, el multiplicador sera 1/(7 — PMC). 


En la Figura 14.7 se representa el efecto de un aumento 
en G. La curva de gasto total C+l+G se desplaza hacia 
arrifaa en la cantidad del aumento del gasto publico has- 
ta C+l+G'. El aumento de G eleva el nivel del PIB, pro- 
duciendo un aumento que es un miiltiplo del aumento de 
las compras del Estado. 

El nuevo nivel de PIB de equilibrio se halla en el 
punto E' de la recta de 45°. Si el gasto publico aumen- 
tase en 100 millones de pesos, y dado que la PMC es 
0 ,8, e! nuevo nivel de produccion se vena incrementado 
en 500 millones de pesos (100 x (1/ 1—0,8) = 100 x 5 = 
500). En otras palabras, si la PMC es 0,8, el multiplica¬ 
dor del gasto publico es 5, el mismo que en el caso de la 
inversion. Por lo tanto, el multiplicador del gasto publi¬ 
co es el mismo que en el caso de la inversion. De hecho, 
ambos se denominan mulbplicadores del gasto. 

El gasto publico influye significativamente en la 
determinacion de la produccion y del empleo. Si au- 
menta el gasto publico (G), la produccion aumenta 
en la cantidad en que aumenta G multiplicada por el 
multiplicador del gasto. De esta forma, el gasto pu¬ 
blico es un instrunicnto del Estado para tratar de 
estabilizar la actividnd economicn. 



Producto rntemo bruto en mifes de miilones de pesos 



Si cl Estado eleva el gasto publico en 100 millones de pesos, 
este incremento desplaza la curva C + / +■ G hacia aniba, en 
esa cantidad, hasta C •{• / + G' El nuevo PEB de equilibrio 
habrd experimentado un incremento de 500 millones de pesos, 
pues PMC = 0,8. 
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Los impuestos y el ingreso de equilibrio 

Como antes se senald, !os dos instxumentos de la poll- 
tica fiscal son los programas de gastos publicos y los 
impuestos. Antes de iniciar el estudio del impacto ma- 
croeconomico de los impuestos, cabe senalar que, al in- 
trodueir la existencia de impuestos, no se puede suponer 
-como se ha hecho hasta ahora- que el ingreso disponi- 
ble equivale al producto interno bruto. En este sentido, 
continuamos suponiendo que no hay sector externo ni 
transferencias ni depreciacidn, pero ahora el PIB (iO es 
igual al ingreso disponible (Y^) mas los impuestos o, lo 
que es lo mismo, el ingreso disponible es igual al ingre¬ 
so menos los impuestos (Yj = Y - T). Para simplificar 
el analisis, supongamos inicialmente que los impuestos 
totales no van'an cuando se alteran el ingreso u otras 
variables economicas, eslo es, que se trata de impuestos 
de cuanti'a fija (vease apartado 11 . 2 ). 

Como suponemos que los impuestos recaudados se 
mantienen constantes, el PIB y la Y^ siempre diferiran 
en una misma cantidad, de forma que, una vez conside- 
rados los impuestos, es posible continuar represeniando 
la funcidn de consumo de acuerdo con el PIB en lugar 
de la Yj. 

El impacto del establecimiento de un impuesto de 
cuantia fija en te'rminos del modelo del multiplicador 
puede representarse grdficamenie mediante un despla- 
zamiento hacia la derecha y hacia abajo de la funcidn de 
consumo (Figura 14.S). El grado del desplazamiento es 
exactamente igual a la cuantia del impuesto, por ejem- 
plo, 100 millones de pesos. Un desplazamiento hacia la 
derecha de la funcidn de consumo tambien significa un 
movimiento descendente, pero este es menor que el des¬ 
plazamiento hacia la derecha. La razdn de esta discre- 
pancia es que el desplazamiento descendente, esto es, 
la disminucidn del consumo, es igual al desplazamiento 
hacia la derecha (el aumento de los impuestos) multi- 
plicado por la PMC, y esta es inferior a la unidad (en el 
ejemplo que venimos considerando es 0,8). De esta for¬ 
ma, si el aumento de los impuestos es 100 millones de 
pesos y la PMC es 0,8, el desplazamiento descendente 
sera de 80 millones de pesos (100 x 0,8 = SO)!*!. 

10 Vamos a anali^ar la .secuencia dc Ids aconiccimiantos motivadof; por 
el cstablecimienlo de ui) inipueslo. Antes de que se establezca el 
impuesto de cuantiu fija T, suponemos que la funcion de demanda 
dc consumo cs: 

C Cy 4- 0.8 r 

siendo Cy el consumo auldnomo y dondc se ha supucsto que la PMC 
es 0,8. 


I Un impuesto de cuantia fija causa un 
I desplazamiento hacia abajo de la funcidn de 
I consumo y, por lo tanto, del gasto agregado, 

1 en una cuantia igual al aumento del impuesto 
I multiplicado por la propensidn marginal al 
(1 consumo. 

La intensidad del desplazamiento de la funcidn de 
consumo dependera de la cuantia del aumento de los im¬ 
puestos y de la propensidn marginal al consumo. 

Tengase en cuenta que, cuando se produce un au¬ 
mento de un impuesto de cuantia fija (o se establece 
uno porprimera vez), el ingreso de equilibrio se reduce 
en el resultado de multiplicar la disminucidn inicial del 
consumo por el multiplicador. Dado que la disminucidn 
inicial de la demanda de consumo, como hemos sena- 
lado, viene dada por el producto (FMC) x (aumento de 
los impuestos), resulta que el efecto de un incremento 
del impuesto sobre la produccidn se puede expresar me¬ 
diante la formula: 

( . . . 

Dtsminucion 

por aunwmo ~ Multiplicador ■ PMC ■ A impuestos 
de impuestos 

Un incremento de los impuestos es, pues, una medida 
restrictiva de politica econdmica, ya que incide negati- 
vamente sobre el gasto agregado y sobre la produccidn. 
Por ei contrario, una reduccidn de los impuestos cons- 
tituye una medida reactivadora, pues aumentara el in¬ 
greso disponible y provocara un desplazamiento hacia 
arriba de la funcidn de consumo y del gasto total, as: 
como un aumento del ingreso de equilibrio. 

El gasto agregado antes del establecimiento de los impuestos es la 
suma de los gastos en consumo y en inversion: 

C 4- / = Co + 0,S K + I 

Si aiiora el Estado establece un Impuesto de cuantfa fija T, el ingreso 
disponible seni igual al ingreso nacionai menos el impuesto, tie for¬ 
ma que el gasto agregado sera: 

C'-i-/ = Cu + 0.8(r-r) + / 

donde C' deuota (a nueva funcidn de demanda de consumo. 
Ordenando icrmiiios, e! niievo gasto agregado puede cscribirse; 

Co + 0,8 K + / - 0.8 r 

Resulta, pues. que el nuevo gasto agregado cs igual al unliguo menos 
e! producto de la PMC por cl impuesto, esto es, el gasto agregado sc 
reduce en la cuanlta PMC • T. En el ejemplo considerado, la dismi- 
nucidn es dc 0,8 T. 
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En defmitiva, la posibilidad de cambiar los im- 
puestos constituye wi instritmento de control del gus¬ 
to agregcido "ccisi” tan poderoso coma iiii cambio en 
los gostos del sector publico. Decimos “casi”, pues una 
variacion de una unidad monetaria en el gasto publico 
tiene un efecto un poco mayor sobre la demanda agre- 
oada que una variacion de una unidad monetaria en los 
inipuestos, dado que, tal como hemos senalado, a los 
impuestos hay que multiplicarlos por la PMC para de- 


terminar el impacto de una alteracidn en elios, y esta es 
menor que la unidad. 

i Las variaciones de los impuestos son un 
I poderoso instrumento para influir en la 
I produccion, pero el multiplicador de los 
I impuestos es menor que el del gasto en un factor 
j igual a la PMC. 


"CuadfD 14.S - Recaudacion frlddfarla [1] [En mliianas de pesos] 

Concepto | 2005 

% 

2006(*} 

% 

Sobre el ingreso, fas utilidades y fas ganancias de capital 

29.203 

23,8 

34.764 

22,54 

Ganancias 

28.045 

22,8 

33,615 

21,80 


Aotivos / Gananoia minima presunta 


Premios juegos de azar y concursos deportivos 


Otros 



Sobre la propiedad 

11.439 

9,3 

13.996 

9,08 

Bisnes personates 

1.813 

1,5 

2.077 

1,35 

Creditos y debitos en cuenta corriente 

9.434 

7,7 

1 1.686 

7,58 

Otros 

192 

0,2 

233 

0.15 


Internes sobre bienes y servicios 


Valor agregado 


Internos unificados 


Combustibles iiquidos 


Consumo de energla electrics 


Otros 



47.104 1 

30,54 

4.100 

2,66 

6.574 

4,26 


Sobre el comercio y las transacciones intemacionales 


Derechos da importacion 


Estadistica de importacion 


Derechos de exportacidn 


Otros 


Otros 


Reguiarizaciones tributarias no asignadas a impuestos 


Regimen simpiificado para pequefios contribuyentes 


Recursos cuasitributarios y otros 


Contribuciones sociales 


Empleados 


Empieadores 


Autonomos 




RECAUDACION BRUTA iMPUESTOS NACiONALES 122.861 


Nota (1): inciuye los impuestos nacionales no recaudados por la AFIR 

Fuenie: Direccidn Nacionut de Investigaciones y Anatisis Fiscal, en base a dates de la AFtP, ANSeS y Oficiiia Nacional de Presupueslo. 
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Los impuestos proporcionales 
y el ingreso de equilibrio 

En la vida real casi no existen impuestos de cuantfa fija. 
La mayoria de los impuestos estan relacionados con el 
nivel de ingresos, de forma que, cuando este aumenta, 
los impuestos se incrementan, y viceversa. 

Cuando los impuestos son proporcionales, producen 
ingresos que suponen un determinado porcentaje del 
ingreso. De mode generico decimos que los impuestos 
son proporcionales cuando, con un tipo impositivo f, los 
impuestos totales son r • y, de forma que el ingreso dis- 
ponible resulta ser / - ry = (1 - r) Y". 

Asf, pues, una vez establecido un impuesto propor- 
cional, un pe.so de ingreso nacional ocasiona un aumen- 
to del ingreso disponible de (1 — i) pesos, de los cuales 
se consume solo la fraccibn determinada por la propor- 
cibn marginal a consumir. Como consecuencia, la nueva 
PMC obtenida a partir del ingreso nacional es: 

PMC = PMC (I - t) 

En te'rminos grtificos (Figura 14.8), los efectos de la 
variacibn de un impuesto proporcional se concretan, en 
el caso de un aumento del tipo impositivo, en un des- 
plazamiento hacia abajo no paralelo de la funcibn de 
consumo, pues la PMC ha disminuido. A1 aumentar los 
ingresos tributaries con el producto nacional resultara 
que, conforme crece este, mayor sera la disminucion en 


11 Si cl “tipo impositivo" cs i - 0,3. cs deeir, c! 30%. y el ingreso o 
el producto niicionul cs dc 100 unidodcs monctarias, los impuestos 
totales .serdn 30 unidadcs nionetari.is (r Y = 0,30 • IDO = 30), qiie- 
daiido cotiio ingreso disponible solo ias 70 unidadcs reslanies: 

iil -f) r=(l -0,3) 100 = 70] 

Para analizarel cfccto del cstablecitnienlD dc un inipuesio proporcio¬ 
nal sobre cl consumo. cl gusto agregado y el ingreso dc equilibrio, 
supongamos dc nuevo que inicialmcnic la fnneion de consumo es la 
siguicnlc: 

C = Cl, + 0,8 y 

Cuando sc itJtroducc un impuesto proporcional, con un tipo iinpo- 
sitivD f. la eantitlad total rccaudada mediantc cl impuesto es rK, y el 
ingreso di.sponiblc cs (1 - /) K, de fomta que la demanda dc consumo 
resulta scr: 

c = Co+ 0,8(1 - or 

Cuando cl tipo impojiitivo es r 0.3, se coniprueba que abora el con¬ 
sumo es una proporcidn tnenor del ingreso nacional. Anulhtcanicnic, 
la nueva funcion de demanda de consumo C* adopta la forma 
siguiente: 

C' = Co + 0,8 (0,7) K = Co + 0,56 Y 
Asf pues, la nueva PMC es PMC (1 - 0 = (0.8) (0,7) = 0.56. 


Gasto 



La incidencia de un impuesto proporcional sobre la curva de 
gasto total (ZT) huce que esta resultc mas plana. En terminos 
graficos, la nueva curva dc gasto total sc obtiene girando e« cl 
sentido dc las agujas del reloj )a curva original, pues la PMC 
se reduce iPMC'= PMC (1- 1 )) 

el consumo con respecto al nivel de consumo anterior al 
Cambio fiscal producido. Asi, en una economfa con im¬ 
puestos proporcionales, la funcion de consumo sera mds 
plana que en una economia donde no haya impuestos. 
Cuanlo mayor sea el tipo impositivo, mas plana sera la 
funcion de consumo y, en consecuencia, menor el multi- 
piicador. Elio se debe a que se ha reducido la pendiente 
de la funcibn de consumo^^. 


12 Cuando exisicn impuestos proporcionales, se modifica cl multiplica- 
dor. Pani detenninar su cuantfa debemos analizar la incidencia o el 
impacto de este tipo de impuestos sobre la fuitcidn de consumo y, en 
particular, iijustnilo pani tejier en cuenta cl ingreso una vez dcduci- 
dos los impuestos. El icrmino del ajuste es (.1 - r). que representa la 
proporcidn de un peso adicional de ingreso que icalntente reciben las 
econoinfas doniesiicas una vez dcducidos los impuestos. De acuerdo 
con lo sciialado, el multiplicador iijustado puede escribirse como 
sigue: 



\-PMC' 


l-(0.8-0.7) 0,44 

Ai eslablt'cerse lui impuesto proporcional, la PMC se reduce y el 
miiltiplicador lambi^n disminitye. 
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14.7 El presupues|-o publico 
q la polTfica fiscal 

Las decisiones del Gobierno en materia de gasto publico 
e impuestos se plasman en el prcsiipuesto del sector 
publico (abreviadamente, presiipiiesto publico). Este 
constituye, pues, una descripcion de sus planes de gasto 
y financiacion. 

Cuando los ingresos del Estado son superiores a sus 
gastos se habla de siiperdvit presitpuestario. Sin embar¬ 
go, los ingresos piiblicos por lo general no son suficien- 
tes para cubrir todos los gastos del Estado; por eso es 
normal encontrar el presupuesto piiblieo en situacion de 
deficit. 

El deficit presupuestario aparece cuando existe una 
diferencia positiva entre el gasto del Estado y sus ingre¬ 
sos y supone, por lo tanto, que el Estado gasta mas de lo 
que ingresa. Esquematicamenie: 

Delicti presupuestario = Gastos piiblicos - 
- Ingresos piiblicos = 

= Compras de bienes y servicios - Impuestos netos 

i El presupuesto publico refleja los bienes y 
servicios que el Estado comprara durante un 
ejercicio determinado, las transferencias que 
realizara y los ingresos fiscales que obtendrii para 
hacer frente a los disdntos gastos. 


El manejo de los ingresos y gastos totales (y de la 
reiacidn entre ellos) se ha convertido en uno de los prin- 
cipales instrumentos mediante los cuales los gobiernos 
tratan de lograr un elevado nivel de actividad econdmica 
y estabilidad general de precios. Este intento tropieza 
con muchas dificultades, como la compatibilidad de 
esos dos objetivos entre si y con otros, la incertidumbre 
acerca del alcance y momenlo oportuno de las acciones 
necesarias, y la dificultad de tomar y poner en practi- 
ca decisiones en una organizacidn politica ainplia. No 
obstante, se confi'u generalmente en que el instrumento 
fiscal es lo bastante poderoso, y su utilizacidn suficien- 
temente conocida, como para contribuir con el al buen 
funcionamiento de la economia. 

La politica tlscal y los estabilizadures 
automaticos 

La vision de la politica fiscal como instrumento estabili- 
zador de la actividad econdmica puede hacer pensar que 
esta solo ayiida a controlar la economia si los respon- 
sables de la politica econdmica vigilan cuidadosaraente 
las tendencias y logran prever los acontecimientos, to- 
mando las medidas oportunas. 

Aunque cabe hablar de una politico fiscal activci o 
discreciona!, que se concreta en la toma de medidas ex- 
plicitas sobre los gastos y los ingresos piiblicos con el 
objeto de cratar de estabilizar la economia, el sistema 
impositivo tiene efectos automaticos que es conveniente 
analizar. 


luadro EcBnomTa liplicada VIII 

PrasapuBsla consolldada de la Pdmlnlslracton Naclsnal 
[En pesos] 



Adtninlstracifln conlrai 

Orgtinismos 

desGentralizados 

Instituciones de le 
Seg. Social 

Tefal 

Gastos corrientes 

51.790.790.045 

3.867.288.646 

44.328.079.000 

99.994.157.691 

Gastos de oonsumo 

16.036.847.343 

2.909.220.812 

700.509.093 

19.646.577.248 

Rentas de la propiedad 

13.748.519.177 

150.789.734 

- 

13.899.308.911 

Prestaciones de la Seg. Social 

3.271.304.000 

1.985.000 

36.723.611.998 

39.996.900,998 

Impuestos dirsctos 

3.663.533 

900.442 

256.909 

4.320.884 

Transferencias corrientes 

18.738.4S5.992 

804.392.658 

6.903.701.000 

26.446.549.650 

Gastos de capital 

9.195.489.757 

4.004.674.311 

27.043.700 

13.227.207.768 

Inversion real directa 

1.147.116.001 



4.939.928.649 

Transferencias de capital 

6.481.694,676 

233.178.243 

- 

6.714.872.919 

Inversion financiera 

1.566.679.0DQ 

5.727.000 

- 

1.572.406.000 

TOTAL 

60.994.279.802 

7.671.962.957 

44.355.122.700 

113.221.365.459 

Fuenlc; Minislerio dc Economfa y ProduL-cidn, Sec. de Hacienda. | 
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j La politica fiscal se ocupa de decisiones sobre los 

9 ingresos y los gastos publicos y sobre el deficit 
o superavit presupuestarios, en terminos de sus 
efectos sobre el ingreso nacional, el empleo total 
I y el nivel general de precios. 

Recuerdese que, cuando los impuestos son propor- 
cionales, la recaudacidn se altera de forma automatica 
(y con un efecto contrapuesto) a medida que van'a el 
producto nacional. El aumento de los impuestos confor- 
me se incrementa el producto nacional reducira la fuer- 
za de la expansion, y lo contrario ocurrira si tiene lugar 
una recesidn. For lo tamo, los impuestos proporcionales 
cumplen la funcion de un estnbilizador automatico de 
la actividad economica. 

[ Un estabilizador automatico es cualquier hecho 
t del sistema economico que mecanicamente tienda 
i a reducir la fuerza de las recesiones y/o de las 
j expansiones de la demanda, sin que sean necesarias 
[ medidas discrecionales de politica econdmica. 

Si los impuestos aumentan con el producto nacional, 
mientras que parte de los gastos publicos, especialmen- 
te los de transferencia, se mueven en sentido contrario, 
tendremos que el presupuesto del sector publico tende- 
ra hacia el deficit durante las recesiones y al superavit 
durante las expansiones. Al actuar expansivamente du¬ 
rante las recesiones y contractivamente durante las e.x- 
pansiones, el presupuesto de! sector publico contribiiye 
a reducir la amplitud de las oscilaciones del gasto agre- 
gado y proporciona una estabilidad incorporada en el 
propio funcionamiento de la economia. 

El efecto “desplazamiento” o expulsion 

Cuando el sector publico aumenta el gasto publico e in¬ 
crementa los impuestos, puede crear un exceso de carga 
fiscal y desalentar el trabajo. 

For otro lado, un aumento de la deiida publica, esto 
es, de los titulos de deiida que el Estado pone en ina- 
nos del publico, puede “desplazar” la inversion privada 
cuando dicho aumento implique un endureciraiento en 
las condiciones financieras, ya sea porque se elevan las 
tasas de interes al canalizar los fondos disponibles hacia 
la compra de titulos del Estado, o porque se reducen los 
recursos financieros disponibles. Este hecho se conoce 
como efecto “desplazamiento”. 


Aunque el termino suele utilizarse vagamente, exis- 
ten dos condiciones generales para que pueda producir- 
se el efecto “desplazamiento”. En primer lugar, el gasto 
publico puede e.xpulsar la inversion privada debido a las 
limitaciones de los recursos. Si la economia se encuen- 
tra en una situacidn de pleno empleo, es decir, cuando 
se ha alcanzado la produccidn potencial, un aumento 
del gasto publico desplazara la inversion privada. En 
segundo lugar, el efecto "desplazamiento” puede produ- 
cirse cuando las tasas de interes suben de forma notable 
debido al crecimiento de la deuda publica y reducen la 
inversion privada sensible a las tasas de interes. 

I El efecto expulsion o desplazamiento tiene 
I lugar cuando el gasto publico, los deficits 
I presupuestarios o la deuda publica reducen la 
I cantidad de inversion de las empresas. 

El deficit publico y su financiacion 

Tal como se ha senalado, cuando los ingresos pdblicos 
son inferiores a los gastos, el presupuesto incurrira en 
deficit. ^En que grado es conveniente que esto suceda? 
Dos posturas teoricas responden de manera diferente a 
esta cuestion, la de los economistas keynesianos y la de 
los clasicos, que, como se ha senalado, se corresponden 
con dos conceptos muy distintos de la politica fiscal. 

I El presupuesto del sector publico incurre en 
j deficit cuando los gastos publicos superan a los 
I ingresos publicos. 

La polemica surge a rafz de los problemas derivados 
,de la financiacion del deficit publico y debido a que, 
como se ha senalado en el apartado anterior, las rigide- 
ces institucionales limitan la politica fiscal como ins- 
trumento para estabilizar la actividad econdmica- En el 
Esquema 14.1 se resumen las dos posturas extremas. 

Fara los economistas clasicos, la economia tiene 
mecanismos autocorrectores que hacen innecesaria la 
politica fiscal. For ello, proponen que el gasto publico 
se limite lo maximo posible y que el presupuesto se 
mantenga equilibrado anualmente. 

Para Keynes y sus seguidores, la economia no sigue 
una senda estable hacia el pleno empleo, pues los ajustes 
no se producen de la manera prevista por los economistas 
clasicos. Teniendo en cuenta estas circunstancias, y ante 
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Cuadro Ecanomia llplicada IX 
DeficiP/superavil q deuda publica 



1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 


Resultado primario cotno % del PIB 
—♦— Deuda publica en millones de ddlares (eje derecha) 


Fuente: Ministeriu dc Economfa y Produccion, Secretarfa de Finatizas y Secretann de Hacienda. 





Mill II III mil.. III'.. h III . 

Supuestos de partida 

Supuestos de partida 

• Las economlas tienen mecanismos autocoirectores 
que eliminan los desajustes y hacen innecesaria la 
intervencion estabilizadora estatal. 

• Tal como evidendo la crisis de 1929, no existe un 

macanismo automatico que haga que la economfa lienda 
siempre hacia el pleno empleo de los recursos. 

• Las economfas tienden, a largo plazo, hacia el pleno 
empleo de los recursos productivos. 

• Los precios y los salarios no son tan flexibles como 
sostenlan los clasicos, Especialmente las rigideoes a la 
baja de los salarios dificultan los ajustes. 

El papel del sector publico 

El papel del sector publico 

• Umitar el gasto publico tanto como sea posible. 

• El presupuesto publico debe mantenerse equilibrado 
anualmente. 

• Ante una recesion motivada por una demanda agregada 
insuficiente, el sector publico debe intervenir manipulando 
los gastos y los impuestos. 

• El presupuesto se debe equilibrar ciclicamente. Durante 
las recesiones, se puede incurriren deficits temporales. 


una recesion motivada por una demanda agregada insu- 
ficiente, el sector publico debe intervenir, manipulando 
los gastos y ios impuestos. Los keynesianos coinciden con 
los monetaristas en que el presupuesto debe equilibrarse, 
pero no anualmente, sino a lo largo de todo el ciclo. Asi, 
aceptan que durante las recesiories se incurra en deficits 
temporales, que posteriormente seran compensados por 
superavits en las fases alcistas del ciclo. 

El concepto de pleno cmpico de los recursos 
productivos, compatible con cierto nivel de 
desempleo (el denominado desempleo friccional), 
derivado del normal funcionamiento del mercado 
de trabajo, aparece como un objetivo en el 
esquema keynesiano. 


Las fluctuaciones cfclicas 
y el deficit publico 

Cuando la economfa se encuentra en la fuse recesiva del 
ciclo econdmico, dismlnuye la recaudacidn de impues¬ 
tos, por la cafda de la actividad, y aumenta el gasto pu¬ 
blico al incrementarse las prestaciones por desempleo 
(vease Capftuio 21). Todo ello genera una tendencia a 
que aparezcan los deficits piiblicos. 

Durante las expansiones, ocurre lo contrario: al re- 
ducirse el desempleo y aumentar ios niveles de ingreso 
y produccion, las transferencias piiblicas disminuyen 
y aumentan los ingresos impositivos; como resultado, 
dismlnuye el deficit presupuestario (o aumenta el su- 
peravit). 
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A1 analizur los cfectos de un aumento del gasto publico 
cn la misma cuantia que el aumento de los impuestos, se 
comprueba que el impacto total sobre la actividad econo- 
mica sera positive. Asi, supongamos que el gasto publico 
se eleva en 100 millones y los impuestos se incrementan 
en la misma cuantia. El aumento del gasto publico eleva el 
gasto agregado dircctamente en 100 raillones. El aumento 
de los impuestos reduce el ingreso disponible tambien en 
100 millones. pero si la PMC es 0,8, esta reduccidn solo 
disminuye la demanda de consumo en 80 millones de uni- 
dades monetarius. 

AT • PMC = 100 • 0,8 = SO 

En consecuencia, el gasto agregado e.’cperimenta tnicial- 
mente un incremento neto de 20 unidades, lo que hard que 
aumente la produccidn. Como se ha sehalado, este impacto 
positive SB debe a que el aumento en el gasto publico eleva 
el gasto agregado en la misma cuantia en que ha variado el 
gasto, mientras que el aumento equivalente de los impues¬ 
tos reduce la demanda de consumo en una cuantia menor. 

En terminos graficos, el efecio combinado de un aumen¬ 
to del gasto publico y una reduccidn del consume (motivada 
por un aumento de los impuestos de una cuanti'a fija) se 
recoge en la figura adjunta. Como puede observarse, la 
curva del gasto agregado se desplaza hacia arriba en 20 
unidades. El aumento del ingreso de equilibrio .se calcuia 
medianie la formula habitual del multiplicador: multiplica- 
dor X aumento del gasto correspondiente al nivei inicial de 
ingreso, 

Esta aparente paradoja es conocida en la literatura eco- 
ndmica con el nombre de multiplicador del presupuesto 
equilibrado. 


El multiplicador del presupuesto equilibrado estable- 
ce que un aumento del sttsto publico acompanado de un 
aumento igiial de los impuestos da liigar a un incremento 
de la produccidn. 


Gasto 

agragado 





Cuuntio, por ejemplo, el gasto publico se incretnenta en 100 
unidades y se establece un impuesto de cuantia fija de 100 
unidades, el gasto agregado se incrementa en 20 unidades* 
(AG - AT ■ PMC = 100 100 • 0.8 = 20) 

El incremento del ingreso de equilibrio serii de 100 unidades: 

(Multiplicador - aumento del gasto correspondiente al nivei 
inicial de ingreso = 5 - 20 = 100} 


I Durante las recesiones. las iransferencias publicas 
I aumentan y disminuyen los ingresos impositivos, 

I haciendo que el deficit presupuestario se incremente 
I (o que disminuya el superavit). 

Dado que el ciclo tiene efectos sistematicos sobre el 
gasto y los ingresos, es conveniente dividir el deficit en 
dos componenies: el deficit ciclico y el deficit estructu- 
ral. El deficit ciclico se puede atribuir al eslado actual, 
esto es, al monienlo del ciclo en que se encuentra la eco- 
nomfa. Habra un deficit ciclico cuando la produccidn se 
encuentre por debajo del PIB potencial, y un superavit 
ciclico cuando la produccidn efectiva supere la produc¬ 
cidn potencial. Cuando ia economi'a se situe en el nivei 
de pleno enipleo, el deficit ciclico sera igual a cero. 


r 

I El deficit ciclico es la parte dei deficit 
I presupuestario que varfa con el ciclo econdmico; 

I durante las recesiones habra deficit y, en las 
I expansiones, superavit. 

Las alteraciones cfclicas del presupuesto no deberian 
causar preocupacidn, ya que, debido a la regularidad de 
los ciclos, en promedio se amilaran enlre si, conforme 
la produccidn fluctue por encima y por debajo de la 
produccidn potencial. Por ello, a largo plazo, el deficit 
publico no deberi'a contribuir al incremento de la deuda 
del sector piiblico. 

El deficit estructural es la parte del deficit que no 
tiene su origen en las fluctuaciones cfclicas, sino en un 
desajuste entre la estructura de ingresos y de gaslos 
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piiblicos. Por e|]o, cuando una economia sale de una 
recesion, el componeiite ciclico del deficit desaparece, 
pero el diJficit estructura! permanecera. 

I El deficit estructural es la parte del deficit 
I presupuestario que no depende del ciclo 
I economico; se debe a desajustes estructurales 
^ entre los ingresos y los gastos piiblicos. 

La distincion entre el deficit ci'clico y el deficit es¬ 
tructural supone reconocer la influencia de las fluctua- 
ciones ciclicas en el presupuesto del sector publico. En 
realidad, se trata de una relacidn doble, pues e! presu¬ 
puesto tambie'n afecta las fiuctuaciones cfciicas. Los 
cambios presupuestarios que se producen automatica- 
raente durante las e.xpansiones y las recesiones, es decir, 
los cambios del deficit o del superavit cfclicos, ayudan 
a suavizar las fiuctuaciones cfciicas, pues actuan -tal 
como se sefiald en el apartado anterior- como e.stabili- 
zadores automaticos. De hecho, muchas caracterfsticas 
de los impuestos y de los sistemas de transferencias ac- 
tdan como estabilizadores automaticos. 

La financiacidn del ddiidt publico 

Durante las liltimas de'cadas del siglo XX, era normal 
que los presupuestos del Estado se cerraran con deficits 
significativos. Elio obedecia, por un lado, al aumenco de 
los gastos piiblicos de caracter social debidos a las ne- 
cesidades crecientes ligadas al desarrollo del estado de 
bienestar y, por otro, a la impopularidad de los aumen- 
tos en los impuestos. Por estas razones, es importante 
analizar como financiar el gasto publico. Concretamen- 
te, es posible liacerio por tres vias; estableciendo im¬ 
puestos, creando dinero y emitiendo deuda publica. 

i El estado de bienestar es el conjunto de 
I servicios sociales (jubilaciones, desempleo, salud, 
j educacidn) que garantiza a los ciudadanos un 
i nivel de subsistencia. 

1. La utilizacion de los impuestos plantea algunas 
limitaciones. Estas se derivan precisamente de que, 
en muchas ocasiones, lo que se requiere es financiar 
los gastos deficitarios, o sea, aquellos que son supe- 
riores a los impuestos establecidos. Ademds, el incre- 
mento de los impuestos siempre resulta impopular. 

2. Cuando se recurre a la emisidn de dinero para 
financiar los gastos del sector publico, es precise 


poner en praclica una politica monetaria expansiva. 
Aunque los efectos dependen del estado de la eco- 
nomi'a, en general esta soluciiin aumenta la infla- 
cidn (vease Capitulo 16). 

3. La tercera posibilidad es que e! sector publico 
financie los gastos deficitarios mediante la emision 
de bonos, es decir, de deuda publica. Esta es la for¬ 
ma normal de financiar el deficit publico tal como 
se analiza a continuacion. 

Los deficits piiblicos y la deuda publica 

El deficit y el superavit piiblicos son variables flujo que 
miden la diferencia entre el gasto publico y los ingresos 
impositivos durante un determinado pen'odo, normal- 
mente un ano. La deuda publica, por el contrario, es una 
variable stock que mide la cantidad total que adeuda el Es¬ 
tado en un determinado momento del tiempo. En concre- 
to, la deuda publica se puede definir como el valor total 
de los bonos emitidos por el Gobierno que se encuentran 
en manos del publico. Como veremos en el Capftulo 16, 
un bono es una protnesa de pagar una detenninacia can¬ 
tidad de dinero eu una fecliafuntra. Pueden emitir bonos 
tanto las empresas privadas como el Estado. 

I La deuda publica es el valor total de los bonos 
I o titulos de deuda emitidos por el Estado que se 
I encuentran en manos del publico. 

La deuda publica aumenta cuando se producen deficits 
piiblicos que incrementan las tenencias de bonos emiti¬ 
dos por el Estado en manos del publico. Por el contrario, 
los superavits piiblicos que reducen las tenencia.s de bo¬ 
nos en manos del piiblico reducen la deuda publica. 

El incremento o la disminucidn de la deuda publica 
no solo indica la existencia de deficit o superavit piibli- 
cos, sino tainbien el aumento o la reduccibn de los pagos 
por coneepto de intereses que debe el sector publico a 
los tenedores de bonos del Estado. Cuanto mayor sea la 
deuda piibltca, mayores seran los intereses anuales que 
tiene que pagar el Estado por la deuda publica. 

i;Es peligrosa la deuda publica? 

Con respecto a la deuda publica, se debe senalar en pri¬ 
mer lugar que, si bien se puede decidir devolverla o amor- 
tizarla. no es necesario hacerlo. Y, ademis, no hay nada 
malo en ello. La mayoria de las grandes empresas, como 
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Telefonica o Rcpsol, se comportan asf y siguen prospe- 
rando. Aunque continuan pagando intereses por ei ser- 
vicio de su deuda, no tienen ningiin plan para devolver 
en un future proximo la cantidad que ban pedido presta- 
da inicialmente. Cuando vencen los bonos emitidos por 
estas einpresas, simplemente vueiven a emitirlos; es de- 
cir, emiten nuevos bonos para pagar los anteriores. Las 
empresas actuan asi porque consideran que pueden uti- 
lizar mejor sus fondos invirtiendo en nuevos proyectos, 
lo que les permitira obtener mayores beneficios en el fu¬ 
ture. De hecho, las empresas podran seguir aumentando 
su endeudamiento siempre que sus beneficios continuen 
creciendo, y algo parecido ocurre con la deuda piiblica. 

I Cuando vencen los bonos publicos, el Estado 
I vuelve a emitirlos para pagar los anteriores. 

Lo senalado anteriormente no significa que sea pru- 
dente tener cualquier volumen de deuda. El endeuda¬ 
miento y la cantidad que se pague en intereses solo 
tienen sentido respecto del ingreso. Asf, si el ingreso de 
una empresa aumenta a ima tasa anual del 4% y los gas- 
tos en concepto de intereses lo hacen al 10% de forma 
regular, la empresa terminard teniendo problemas fi- 
nancieros. Cada afio los intereses absorheran una mayor 
parte de sus ingresos e incluso llegara un raomento en 
que el servicio de la deuda fuese superior a sus ingre¬ 
sos totales. No obstante, antes de que eso ocurra, los 
bancos que le prestan dinero, al prever la incapacidad 
de la empresa para atender sus obligaciones, dejaran de 
financiarla. En ese momento la empresa alcanzan'a su 
limite de creditor la cantidad maxima que puede pedir 
prestada en funcion de la dispo.sicion a prestar dinero de 
los prestamistas. 

Estos argumentos tambien se aplican a un pat's. Si 
el PIB nominal del pais crece al menos al mismo ritmo 
que el servicio total de su deuda, esta puede seguir cre¬ 
ciendo indefinidamente sin poner en peligro las finan- 
zas pubiicas. 

14.8 El equililirio en el mercado de dienes 
en una economTa con seci^or publico i| 
seefor ex^erno 

Como hemos visto en capitulos anteriores, entre los 
dos sectores basicos de la econornfa, los hogares y las 
empresas, se establece un doble flujo de ingreso: uno 


en terminos monetarios y otro en terminos reales. Si el 
modelo se amph'a para incluir el sector publico y el sec¬ 
tor externo, desde el punto de vista del gasto el flujo de 
ingreso estara en equilibrio siempre que se cumpla que; 
la suma de la inversion (/), el gasto publico (G) y las 
exportaciones (.V) sea igual a la suma del ahorro (5), los 
impuestos (7*) y las importaciones iM) (vease Capftulo 
13, ecuacion 13.5); 

f+G + X^S + T+M 

Esto es. el total de entradas es igual al total de sa- 
lidas en te'rminos realizados, cualquiera sea el nivel de 
ingreso. En terminos esperados, el equilibrio solo sera 
posible para un unico nivel de ingreso, llamado ingreso 
de equilibrio, y, ademas de cumplirse la identidad an¬ 
terior en te'rminos realizados, tambie'n se cumplira la 
condicion de equilibrio flujo. En terminos anali'ticos, la 
ecuacion de equilibrio en el mercado de bienes reales 
o bienes de nueva produccidn se escribe como sigue‘3 
(Esquenia 14.2): 

/+G + A~i5+7' + A! 

Esta ecuacion se cumpie solo para el nivel de equi- 
iibrio, y las variables aparecen en terminos reales y en 
terminos esperados o planeados durante un pen'odo. 

La determinaclon del ingreso de equilibrio en 
terminos del modelo de la cruz keynesiana 

En el tipo de econornfa que estamos analizando, los 
componentes del gasto total, tal como hemos senalado, 
son el gasto de consumo (C), la inversion privada inter¬ 
na bruta (/). el gasto publico (G) y las exportaciones (X). 
En terminos del esquema de la cruz keynesiana, y dado 
que hemos supuesto que el consumo es creciente con el 
ingreso disponible, la curva del gasto total y sus com¬ 
ponentes aparece recogida en la Figura 14.9. Tal como 
procedimos en la Figura 14.4, a la funcidn de consumo 
le anadimos, en primer lugar, la inversion; posterior- 
mente, e! gasto publico y, por dltimo, las exportaciones, 
esto es, dos nuevas partidas de gasto autdnomo, ya que 
tambien suponemos que no dependera del ingreso. Asf, 
la distancia vertical entre las Ifneas C -t- / y C + / + G es 


13 Esta condicion dc equilibrio es similar a la que antes hemo.s anuli- 
zado en una economia siinplifjcuda (sin sector piiblico y sin sector 
exiemo). doiidc derivamos que S = I. Aliora se ban incorporado las 
entradas (gasto publico y exportaciones) y las salidus (impuestos e 
importaciones) propias de economi'a.s con sector piiblico y sector 
exterior. 
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Entre los dos sectorca biisicos Ue la aconomfa, las cconomi'as domcsucas y lus unidades de produccidn, se cscablece un doble flujo dc 
ingresos, uno en tdrminos monetarios y otro en tcrminos reales. Si los flujos se distorsionan por la apiuicidn de dos sectores nuevos, 
el sector publico y el sector extemo, ademSs de por cl ahorro y la inversion de los sectores bisicos, para quo el flujo pertnanezca en 
equilibrio, las distorsiones (entradas y salidaa) deben compensarse entre sC. 


!a cantidad de compras de bienes y servicios por parte 
del sector publico. El gasto piiblico o las exportaciones 
producer! ei mismo efecto macroecondmico que el gasto 
en inversion o el gasto de consumo privado. Una vez 
incorporado el sector externo, esto es, las exportaciones 
(X), la h'nea de gasto total, resultante de los cuatro estra- 
tos de gasto considerados (C, I, C, X), determina e! nivel 
de produccidn de equilibrio. 

El equilibrio del ingreso se obtiene en ei punto en 
el que el gasto total corta la h'nea de 45° a lo largo de 
la cual la produccidn es igual al gasto total. En el pun- 
lo E el gasto total planeado o produccidn demandada 
es exactamente igual a la produccidn total planeada o 
produccidn ofrecida y representa, por lo tanto, el punto 
de equilibrio en el mercado de bienes. En ese punto la 
cantidad producida es igual al gasto total. 

En una economia con sector publico y sector exter¬ 
no, la relacidn que antes habi'amos establecido entre el 
ingreso de equilibrio, el multiplicador y el gasto autd- 
nomo (vease ecuacidn 14.3) debe ajustarse a las nuevas 
circunstancias. Ldgicarnente, ahora el multiplicador no 


solo dependera de la propensidn marginal a consuinir 
(lo que equivale a decir de la propensidn marginal a 
ahorrar), sino tambien de los impuestos o, mas concreta- 
mente, del tipo impositivo y de la propensidn a importar. 
Asimismo, al concepto de gasto autdnomo hay que am- 
pliarlo para tener en cuenta los gastos del sector publico 
y las importaciones autdnomas (vease ecuacidn [14.A.8] 
del Apendice de este capitulo)'**. 

Ingreso _ Multiphcadorl /componentes) 
de equilibrio “ ampliado J ' ( autdnomos J 


14 Tal como se deniuestra en cl Apendice de estc capitulo, el ingreso 
de equilibrio C^’) una economia con sector publico y con sector 
extenio vicne dado por la siguientc expreslon: 


I 


I - or + m 


ftgurando dentro del corchete el multiplicador, donde a cs la PAfC, 
r es el tipo impositivo y m es la propensidn marginal a inipoiiar, 
y denuo del paretitesis, los coinponcntcs autdnomos, siendo Q el 
consumo autdnomo, Gq el gasto piiblico, /q la inversion autdnoma, 
.Yq las exportaciones autdnomas y Mq las importaciones autdnomas. 
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Gaslo 




Dada una funcion de consumo crecicnte con el ingreso dispo- 
nible. el equilibrio del ingrcso viene determinado por el punto 
de interscccldn de la 1/nca del gasto lota) y la recta de 45® a lo 
largo de la cual laproduccidn ofrecida cs igual al gasto total. 


El modelo del multiplicador: el rcalismo y la 
valldez de sus supuestos 

Al presentarel modelo del multiplicador, se han formu- 
lados supuestos simplificadores, como la omision de la 


influencia de los mercados y de la politica monetaria 
en la economt'a. Sin embargo, las variaciones de la pro- 
duccidn tienden a afectar las tasas de intere's, y esta.s, 
a su vez, inciden sobre la economt'a. Tampoco se tiene 
en cuenta el lado de la oferta ni, por lo tanto, la interac- 
cidn del gasto con la oferta agregada y los precios. Estas 
liinitaciones se Iran superando en capitulos posteriores 
confornie el modelo se tome mas complejo. 

El modelo del multiplicador se centra en el corto pla- 
zo, cuando la situacidn econdmica hace que la actividad 
este por encima o por debajo de su tendencia a largo 
plazo. Estas desviaciones de la produccidn y del empleo 
con respecto a la tendencia son las que se abordan en el 
modelo del multiplicador. 

El analisis del multiplicador resulta apropiado cuan¬ 
do hay recursos desempleados y e.xceso de capacidad,' 
de forma tal que una gran parte del gasto total adicional 
puede terminar por convertirse en produccidn real adi¬ 
cional y solamente en un pequeno aumento del nivel de 
precios. Sin embargo, a largo plazo y a medida que la 
economt'a se acerca a su nivel de capacidad, no es po- 
sible conseguir que aumente la produccidn a los niveies 
actuales de precios. Por lo tanto, conforme la economt'a 
se aproxima al pieno empleo, un aumento del gasto ter- 
mina convirtiendose, practicamente, en un incremento 
de los niveies de precios y no en aumentos de la produc- 
cidn real y del empleo. Este proceso de acercamiento a 
la realidad ira concretandose de manera progresiva a lo 
largo de los siguientes capitulos. 
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Vanios a analizar de forma sintetica el equiLibrio en el 
ijiercado de bienes. Desde el punto de vista del gasto, el 
flujo de ingreso esta en equilibrio siempre que se cum- 
pla la siguiente identidad; 

I + G + X^S + T+M [14.A.t] 

que viene expresada en terminos realizados, cualquie- 
ra sea el nivel de ingreso. Si, tal coma lo hizo Keynes, 
suponemos que el ahorro, los impuestos y la.s importU' 
clones dependen funcionalmente del ingreso y que la 
inversion, el gasto publico y las exportaciones son exd- 
genas, tendremos: 


I — !q , S — Sq + 

G = Cgt T — t y 
X = i¥g; M = M^) + m y 


[14.A.2] 


donde Pes la propenstdn marginal al ahorro, t es el tipo 
iraposttivo y m es la propensidn marginal a importar *. 

Entonces. el equilibrio del ingreso solo sera posi- 
ble para un linico nivel de ingreso, llamado ingreso de 
equilibrio, y para dicho nivel, ademas de cumplirse la 
identidad [14.A.1] en terminos realizados, tambien se 
cumplira la condiddn de equilibria flujo: 


I+G+X=S+T+M 


[14.A.3] 


Esta condicion solo se cumplira para el nivel de in¬ 
greso de equilibrio y las variables en terminos esperados 
a lo largo del pen'odo. Esta condicion [14,A,3] es, pues, 
la condicion de equilibrio en el meicado de bienes. 

Vamos aliora a presentar dos definiciones del ingre¬ 
so real disponible: como ei ingreso nominal menos los 
impuestos y en funcion de los usos que se le den a dicho 
ingreso, consume o ahorro: 


La definicion fonnal de las propciisiones miirgm;iJes es la siguiente: 


PMS - /J ’ 


bs 


:0<h<[ 




PA/7'{lipo impusitivo) = / = ; 0 ^ r < 1 

Propensioii marginal a importar 


c)A/ 

PMM = 771 = ; 0 ^ 777 < I 

By 




i'd^y-T [14.A.4I 

y,, sC + i’ ri4.A.5] 

Si ahora sustituimos en la e.xpresidn [14.A.5] el aho¬ 
rro porel ahorro de equilibrio, segtin la ecuacidn [14.A.3] 
(5 = / + G + A - r- M) resulta: 

yj=C + [+ G + X- T-M 

Esta expresion no es una identidad, puesto que se ha 
introducido el ahorro de equilibrio compatible no con 
cualquier ingreso, sino solo con el de equilibrio. Su.stitu- 
yendo en la ultima expresion por su valor de [I4.A.4], 
obtenemos: 

v-T=C+l+C+G-T~M 


que, simplificando, queda; 

v=C+J+G+X-M 


[I4.A.6] 


El segundo miembro de esta ecuacidn e.s la demanda 
agregada, y el primero es la produccidn u oferta agrega- 
da, ya que: 

y = F(L. Kj 

Asf pues. la expresion [I4.A.6] es una forma alter- 
nativa de la e.xpresidn [14.A.3], esta vez en terminos de 
oferta agregada igual a demanda agregada. 

Sin embargo, teniendo en cuenta el sistema de de¬ 
finiciones [14.A.2], resulta que el ingreso, tal como fi- 
gura en [14.A.6], no esta e.xph'cito, porque tambien esta 
implicito en M y en C*'*'. Para aislar completamente el 
ingreso real de equilibrio (o la produccidn que asegura 
que la oferta de bienes sea igual a la demanda de bienes), 
hay que hacer algunas iransformaciones. En primer lu- 
gar, recuerdese que hemos definido el ingreso real dis¬ 
ponible como Vj ^ C + S. Sustituyendo el consumo y el 
ahorro por sus definiciones keynestanas, tenemos que; 

y'j =[Co + (Xy,i\ + [Sg + Py,y] 


' Recutfrdese que, de acuerdo con las hipdtesis keyncsian:is. por uti 
lado M = iV/y + tn y, por otro, C = + o.y/, doiide aes la propensidn 

marginal al consumo: 

dC 


PMC = a = ^ 
dv,, 


donde 0 < a < 1. 
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reordenando: 

yd^(Co + So) + ( a+ P)yj 

Dado que >>j es siempre identicamente igual a Vj, ne- 
cesariamente se debe cumplir lo siguiente: 


Los paramelros que figuran en el multiplicador son 
las propensiones marginaies antes definidas, y, dado 
que los valores estan acotados entre cero y uno, el mul¬ 
tiplicador del mercado de bienes siempre sera mayor que 
la unidad. El significado del multiplicador puede expre- 
sarse de forma generica como sigue; 


Cq + >^0 — ^ 
a+ 13= I 


[14.A.7] 


En segundo lugar, vamos a extraer el nivel de ingreso 
real de equilibrio sustituyendo en la ecuacidn [14,A-3] 
las definiciones contenidas en el sistema [14.A.2]; 

4 + Go + Xo = Sg + Pvj + ty + Mf, + m y 

Teniendo en cuenta las relaciones dadas en [14.A.7], 
la definicidn [14.A.4] y el segundo miembro de la ante¬ 
rior expresidn puede escribirse como sigue: 

— Co + 0 — a) {I - t) y + t y + m y + Mg 


multiplicador = t = 

^^ _ [14.A.9] 

d (cualquier componente autonomo) 


Dado el propio significado de la ecuacidn [I4.A.8], 
puede afirmarse que el multiplicador solo tiene sentido 
en el equilibrio. 

Si ademas, por comodidad, denominamos los compo- 
nentes reales o autdnomos como: C 0 + I 0 + Co+ Xg - A/q = A, 
la ecuacidn [14.A.S], representativa del ingreso real de 
equilibrio en una economfa en la que no existe mercado 
de dinero, puede escribirse como sigue: 


de forma que, pasando todos los componentes autdno- 
raos al primer miembro, la ecuacidn anterior puede or- 
denarse asi: 

Cg + Go + /p + Xg-A/g = [} - a(l - t) + «i] v 
despejando el ingreso real*: 


y = kA 114. A. 10] 

Relaciones de causalidad 

La ecuacidn [14. A.8] explicita las relaciones de causalidad 
asimdtrica entre las variables que en ella intervienen. 


I 

1 -a(l -:) + «! 


(Go + /q + Gq + A’o — A/q) [14.A.8J 


donde y e.s el ingreso real de equilibrio complettmiente 
aislado y definido en funcidn de variables que no de- 
penden de el. La expresidn que aparece dentro del cor- 
chete es el multiplicador del mercado de bienes (k) y 
la expresidn entre parentesis esta integrada linicamente 
por componentes autdnomos que recihen el nombre de 
componentes reales del ingreso. 


* Si Jiubieramos definido cl ingreso disponible como: 

y^ = y-r-r/? 

sicndo 7/? las tninsferencias del Esiado a las econoimas domesticas, 
icndriumo.s la sigulenic functon de consumo: 

C = Cq + ceyj = C(, + a(l - 0 y + aTJi 
Aplicando esia nueva defimddn a la deduccidn de b ecuacidn dc 
equilibrio [14.A.8], lendnamos ahora que el ingreso real de equili¬ 
brio sena: 


1 

l-cc(l-f) + m 


;(Cq + /j) 4- Gq + vVo — 4* Of 7/?) 


• Alteraciones en las variables entre pardntesis de 
los componentes autdnomos implican variaciones 
en el ingreso real (y) del mismo sentido que el sig- 
no del componente real, pero no causan ninguna 
variacidn en el multiplicador. 

• Variaciones en el multiplicador debidas a altera¬ 
ciones en alguna propensidn marginal, esto es,a, 
/ o m, provocan variaciones en el ingreso real (y) 
del mismo sentido que la variacidn de! multipli¬ 
cador. No inciden, sin embargo, sobre ninguno de 
los componentes reaies o autdnomos incluidos en 
el parentesis. 

• Una vez que se haya alterado el ingreso real por 
alguna de las dos razones antes comentadas (o 
por otro tipo de accidn e.xdgena), en ningun caso 
esta variacidn incidira sobre el multiplicador ni 
sobre los componentes reales. 

• La variacidn del ingreso real solo provoca alteracio¬ 
nes en las variables incluidas en el sistema [14..A.2] 
que dependan del ingreso, esto es, enS, To AJ. 
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14.11.2 La funcion de deinanda de inversion 
il la ilnea IS 

Hasta ahura hemos considerado la inversion (/) como 
autdnoma (/q), es decir, independiente del ingreso real. 
Esto, sin embargo, no quiere decir que no dependa de 
otras variables distintas del ingreso (vease apartado 
14.2). 

La inversion es la acumulacidn de capital realizada 
fundamentalmente por las etnpresas de la economfa en 
un pen'odo. 

En competencia perfecta, la funcion de demanda de 
capital productivo es la productlvidad marginal del capi¬ 
tal (vease Capftulo 9). Si el capital no es un bien Giffen 
(vease Apendice del Capttulo 4), la funcion de demanda 
de capital sera la rama decreciente de la funcion de pro- 
ductividad marginal del capital y el costo de uso del capi¬ 
tal serii la tasa de interes nominal. Por lo tanto, la funcion 
de demanda del capital tendra la siguiente e.x.presidn: 

- = PMK == r 

P 

donde / es la tasa de interes nominal, PMK es el pro- 
ducto marginal del capita! y r es la tasa de interes real. 
En terminos flujo, esta sera la funcion de demanda de 
inversion o curva de eficacia marginal del capital, y, se- 
gun la teorfa de Keynes, esta es una funcion bastante 
inelastica. De esta forma, la inversion depende inversa- 
mente de la tasa de interes real (vease Figura 14.2). Si 


suponemos que la funcion de demanda de inversion es 
lineal, podemos escribir: 

lo = I'o - h'' 

donde i = r + Ti, siendo Jt la tasa de inflacidn efectiva* 
y b > 0. Sustituyendo esta e.xpresidn en la ecuacidn [14. 
A.8], y teniendo en cuenta la ecuacidn [14.A. 10], resulta 
que el ingreso real de equilibrio se puede e.xpresar en 
funcion de las tasas de interes: 

y = k(A-br) [14.A.11] 

que expresa una funcion decreciente en el piano {r, y) 
que recibe el nombre de itnea IS. A lo largo de esta 11- 
nea, en todos sus puntos, el mercado de bienes de nueva 
produccidn esta en equilibrio (/ = S). 

A la relacidn /5 podemos derivarla graficamente (Fi¬ 
gura 14.A. 1). En el panel a) se representa la demanda en 
el eje de ordenadas, y la produccidn en el eje de abscisas. 
El equilibrio en el mercado de bienes tiene lugar en aque- 
lios puntos en los que la produccidn del mercado es igual 
a la demanda agregada {DA = C+ I+ G + X)y dichos 
puntos se encuentran situados sobre la bisectriz del pri¬ 
mer cuadrante o linea de 45°. Las Ifneas DA(r^), DAlr^j 
y DAfrj) representan la demanda agregada en funcion 
de la produccidn para diferentes valores de las tasas de 


* Para desanollar el modelo keynesiaiio, hemos supuesto que los pre- 
cios no crecen, Tt® 0, de forma que / = r 



b) 

r 




Conforrae bajan las tasas de interes sobre el diagrama de la cruz keynesiana, va aumentando la demanda agregada y, por lo tanto, la 
produccidn. Existe una relacidn dirccta cnire arnbas variables que recibe el nombre de Ifnea IS y que refleja el hecho de que la produc- 
cion crecc cuando disminuye la tasa de interes real. 
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interes real r*'*. El equilibrio entre oferta y demanda en 
el mercado de bienes se produce para los pares de valo- 
res de tasas de interes e ingreso real fro, v’ol, fr,, y^j y frj, 
yn) en los puntos E^, y E^^ respecLivamenie. 

En el panel b) se muestra la reiacidn IS derivada de 
la figura representada en el panel a). Para ello. la grafica 
recoge la ta,sa de interes real en el eje de ordenadas y la 


Se ha supuesto i]ue Ijls Itncas de demanda agregada tieneii pendiente 
positiva, cs!o es, que los numenlos de fa produccion provocan incre- 
mentos en Ja demanda, y las disniinucloiics de la produccion origi- 
nnn cafdas de la demanda. Una razbn scria que cuando la produccion 
anmenta, y por lo tanto el ingreso. rnmbien aumeina cl consumo. 


produccion (ingreso), en el eje de abscisas. Trasladando 
ios puntos del panel a) al panel b), teneinos derivada la 
reiacidn IS como una Itnea decreciente entre el ingreso 
real y la tasa de interes real que equilibra el mercado de 
bienes. 

14.fi.3 OesplazamiBnlDS de la IS 

Los aumentos en la ordenada en el termino kA hacen 
que la IS se desplace hacia la derecha y las disminucio- 
nes hacia la izquierda. 

Los aumentos de b hacen que la IS sea mas n'gida 
y la desplazan a la izquierda, y las disminuclones de b 
hacen la IS mas plana y la desplazan hacia la derecha. 
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• Dados los supuestos de partida, el niodelo key- 
nesiano estricto solo es valido en el corto plazo, 
cuando hay rigidez en las variables y recursos de- 
sempleados, es decir, cuando el nivel de produccidn 
es inferior al potencial y, por lo tanto, los precios 
permanecen estables. 

• La cvidencia empirica muestra que el nivel de in- 
greso disponible es el factor mas importance para 
determinar el consumo de un pais. 

• La funcion de consumo muestra la relacidn entre el 
consumo y el ingreso y nos dice el nivel de gasto de 
consume planeado o deseado (Q correspondiente a 
cada nivel de ingreso personal disponible (K,/). 

• El ingreso permanente es el nivel de ingresos que 
percibiria un hogar cuando se eliminan las influen- 
cias temporales o transitorias, como puede ser una 
gran sequi'a, una crisis acusada o beneficios total- 
mente imprevistos. Segiin la teoria del ingreso per¬ 
manente, el consumo responde principalmente a este 
ingreso tendencial o permanente mas que al ingreso 
disponible de cada ano, 

• La propension marginal a consumir {PMO es la 
proporcidn de un peso en que aumenta el consumo 
cuando aumenta el ingreso en un peso. 


• Como la rentabilidad de la inversion varia inversa- 
mente con las tasas de interes, puede obtenerse una 
curva de demanda de inversion de pendiente negativa. 
Esta curva muestra la cantidad de inversion que se 
realizan'a a cada tasa de intere's y se obtiene sumando 
todas las inversiones que serian rentables a cada nivel 
de la tasa de interes. 

• La inversion renlizada o efectiva es la que aparece 
en las cuenlas iiacionales e incluye todas las inver¬ 
siones en maquinaria, equipo y e.xistencias mas la 
variacidn no planeada de las existencias. 

• En el nivel de equilibrio del ingreso, la inversion 
planeada es igual a la efeedva o realizada y, a su vez, 
igual al ahorro. La variacidn no planeada de existen¬ 
cias es nula y la condicidn de equilibrio del ingreso 
puede e.xpresarse como stgue; 

Inversion planeada = Aiiorro 

• El PIB o ingreso de equilibrio se alcanza en la in- 
terseccidn de las curvas de ahorro y de inver.sidn. Es 
el linico punto en el que la inversion deseada o pla¬ 
neada por las empresas es igual al ahorro deseado por 
los hogares. 


• La propensidn marginal al ahorro (PMS) es la 
proporcidn que se ahorra de un peso adicional de 
ingreso. 


• El tamano del muitiplicador depende del tamano 
de la PMC, esto es, de la pendiente de la funcion de 
consumo. Cuanto mas inclinada sea la funcion, mayor 
sera el muitiplicador. 


• La demanda de inversion viene dada por los au- 
mentos deseados o planeados por las empresas de 
capital fisico (fabricas y maquinas) y de existencias. 

• La decision de invertir depende de las tasas de inte¬ 
res y de los impuestos que inciden en los costos de la 
inversion, de los ingresos que genera la situacidn de 
la actividad econdmica general y de las expectativas 
empresariales sobre la situacidn econdmica. 


* Si aumenta el gasto publico (G), la produccidn au¬ 
menta en la cantidad en que aumenta G por el multi- 
piicador del gasto. 

• Las variaciones de los impuestos son un poderoso 
instrumento para influir en la produccidn. Pero el 
muitiplicador de los impuestos es menor que el del 
gasto en un factor igual a la PMC. 
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Equilibrio en el mercado de bienes. 

Funcion de consumo. 

Ingreso permanente. 

Efecto riqueza. 

Propensidn marginal a consumir y a ahorrar. 
Propensidn media a consumir y a ahorrar. 
Funcion de ahorro. 

Demanda de inversion. 


• Principio del acelerador. 

• El multiplicador. 

• Presupuesto publico. 

• Deficit piiblico. 

• Estabilizador autoraatico. 

• Efecto expulsion o desplazamiento. 

• Deuda publica, 

• Multiplicador del presupuesto equilibrado. 



1. Resuma las condiciones o supuestos de partida que 
hacen operative al modelo keynesiano. 

2. i,Cual es la diferencia entre el ingreso personal y el 
ingreso permanente? zQue' tipo de ingreso es el que 
influye mas en la funcion de consumo? 

3. ^Cual es la relacion entre las propensiones a consu¬ 
mir y a ahorrar? 

4. fiue decimos que el comportamiento del con¬ 
sumo en una economfa es bastante estable y, por el 
contrario, el de la inversion no lo es? 

5. ^Cual es la relacion entre la inversion y las fluctua- 
ciones de la actividad econdmica? 


6. iPor que la representacion grdfica de la funcion de 
inversion es una li'nea paralela al eje de abscisas? 

7. I'PoT que el efecto del multiplicador depende del 
valor de la PMCl 

8. ^Es igual el multiplicador de la inversion que el 
multiplicador del gasto publico? 

9. Dada una PMC fija, ^que tipo de impuestos reducen 
menos el ingreso de equilibrio, los fijos o los pro- 
porcionales? 

10. iCdmo acttia el efecto “desplazamiento”? 


M 





^Por que una discrepancia entre la produccion y 
el gasto planeado provoca una variacion de la pro- 
duccidn? 

Si al ganar el primer premio de la loten'a una perso¬ 
na cambia sus habitos de consumo, ^cdmo explica- 
n'a este comportamiento en relacion con el concepto 
de ingreso permanente? 


3. ^Piiede la PMC tomar valores superiores a 1? f,Y la 
PMeCl Explique su respuesta. 

4. iCdmo afecta a la demanda de inversion un aumen- 
to de las tasas de interes? 

5. Si el Gobierno realiza una expansion del gasto 
publico de 100 millones de pesos, i,cuanto aumenta 
el ingreso si la PMC es de 0,8, el tipo impositivo es 
el 20% y no existe sector externo? 
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FUNCIONES DEL DINERO 


iNTRODUCCION 

Tan familiarizados estamos con el uso del dinero que 
no pensanios en io que dene de raro que todos nos es- 
forcemos por ganar unos billetes que no denen valor 
intrmseco. De hecho, ei dinero es lidl cuando nos des- 
hacemos de el. Pensemos, por ejemplo, en una persona 
que va a un negocio a comprar un traje. Para pagar el 
objeio de valor que obtiene, entrega unos cuantos bi¬ 
lletes emitidos por el Banco Central o un cheque con 
cargo a unos depositos que dene en el banco. La vende- 
dora del negocio le entrega el objeto de valor a cambio 
de unos billetes que no tienen valor intrinseco, o bien 
a cambio de un cheque en el que figura el nombre del 
banco y el numero de la cuenta corriente de la persona 
que lo firma. 

Se procede de este modo porque los responsables del 
negocio conffan en que una tercera persona, en el futu- 
ro, aceptara e! dinero o cheque a cambio de alguna cosa 
que ellos deseen. Asf, pues, para los duenos del negocio, 
el dinero Ifquido y el cheque representan una posibili- 
dad de adquirir bienes y servicios en el future y por eso 
los aceptan. El dinero es, pues, algo que facilita los in- 
tercambios y evita los inconvenientes ligados ai trueque, 
esto es, al intercambio de unos bienes por otros. 

Este capitulo es el primero que aborda los dos temas 
dedicados a analizar el dinero y su incidencia sobre la 
actividad econdmica y presenta ei concepto de dinero, 
sus funciones y los distintos motives por los cuales los 
individuos lo demandan. Asimismo se presenta el con¬ 
cepto de dinero bancario y la forma en que los bancos 
crean depositos y, por lo tanto, dinero bancario. 


15.1 El dinero: oripen p Npos de dinero 

Una ecanomia de mieque es aquella en la que no exis- 
te ningun medio de cambio conuinmente aceptado. Los 
bienes se intercambian directamente por otros bienes. 
El intercambio directo, sin dinero, resulta muy dificil 
(vease apartado 15.3). Sin la intermediacion del dinero, 
se frenan las posibilidades no solo de especializacidn y 
progreso de una economfa, sino tambien de dislrlbuir 
los bienes y los servicios existentes de acuerdo con las 
necesidades y los deseos de los individuos. 

15.1.1 El papel del dinero e lo lorgo de in hisloria 

Un repaso de los origenes del dinero evidencia las pro- 
fundas transformaciones que este ha experimentado a lo 
largo de la historia. En epocas remotas se utilizo conio 
medio de pago una gran variedad de objetos y bienes, 
entre ellos, el ganado y la sal. 

En las sociedades primitivas y poco organizadas, los 
bienes que cumplian la funcidn de dinero generalmente 
tem'an valor por sf mismos o valor intrinseco (aunque 
no se utilizaran como dinero) y constitufan lo que se ha 
denominado dinero mercancia. 

I El dinero mercancia es un bien que dene el 
f mismo valor como unidad monetaria que como 
I mercancia. 

EI dinero mercancia 

Cuando en una sociedad se emplea el dinero mercan- 
ci'a, este se utiliza como medio de cambio y tambien 
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se compra y se vends como un bien ordinario. La mer- 
cancfa elegida como dinero debe reunir las siguientes 
cualidades: 

• Duradera. La gente no aceptara como dinero 
algo que sea altamente perecedero y se deteriore 
en poco tiempo. 

• Transportable. Si la gente ha de transportar 
grandes caniidades de dinero, la mercancia uti- 
lizada debe tener un valor elevado con respecto 
a su peso, de forma que se pueda trasladar con 
facilidad. 

■ Divisible. El bien elegido debe poder subdividir- 
se en pequenas partes con facilidad y sin perdida 
de valor, de forma que se puedan realizar pagos 
pequenos. 

■ Homogenea. Esta propiedad impiica que cual- 
quier unidad del bien en cuestion debe ser exac- 
tamente igual a las demas; de lo contrario, los 
intercambios serlan muy diffciles. 

■ De oferta limitadu. Cualquier mercancia que 
no tenga una oferta limitada no tendra valor 
economico. 

A la vista de todos estos requisites, resulta facil acep- 
tar que los metales preciosos, oro y plata esencialmente, 
hayan side con frecuencia las mercanefas eiegidas para 
hacer las veces de dinero. Dado que tienen un elevado 
valor en usos no monetarios, permiten un alto poder de 
compra sin llevar mucho peso. For otro lado, las piezas 
de oro y plata son duraderas y facilmente almacenables. 
Asimismo, se pueden dividir sin mucha dificultad y su 
calidad es relativamente facil de identificar. Sin embar¬ 
go, los metales precioso.s presentaban la dificultad de 
que su calidad y pureza, asE como su peso, debi'an ser 
evaluados en cada intercambio. Con la acunacidn de 
monedas se eliminaron estos inconvenientes, pues la 
auloridad competente estampa su sello como garantfa 
de! peso y de la calidad de la moneda, 

El dinero fiduciario 

Si se recuerdan las caracten'sticas que debe tener la mer¬ 
cancia que se pretende usar como dinero, puede compro- 
barse que el papei reiine practicamente a todas ellas. Dado 
que en el papei es posible imprimir el numero que de- 
seamos, podemos hacerlo tan divisible como queramos. 


Asimismo, podemos almacenario con facilidad y es c6- 
modo de transportar, El papei, sin embargo, no parece 
que pueda utilizarse como dinero, pues su valor intn'n- 
seco es practicamente nulo. Pero si su valor es refrenda- 
do por quien lo emite, las cosas cambian, pues en este 
caso el valor del papei es lo que en e'l ftgura impreso. 
Asi. pues, estamos ante lo que se denomina dinero fi- 
dueiario o dinero signo. En las economtas modernas, 
el dinero fiduciario es, simplemente, el que se establece 
como dinero por decreto gubernamental. 

El dinero signo o dinero fiduciario es un bien 
que tiene un valor muy escaso como mercancia, 
pero que mantiene su valor como medio de 
carabio porque la gente tiene fe en que el emisor 
respondera por los pedazos de papei o por las 
monedas acunadas y cuidara de que la cantidad 
emitida sea limitada. 

Los orf'ebres: el dinero metalico 
y ei dinero papei 

En un principio, como se ha senalado, se empleaba el 
dinero mercancia y, en particular, el dinero metalico; 
sin embargo, debido a las dificultades apuntadas, fue 
sustituido por dinero papei de plena contenido, esto es, 
certificados de papei que estaban respaidados por depd- 
sitos de oro o plata de valor similar al de los certificados 
emitidos, (Cabe agregar que el oro tiene un valor intrin- 
seco, pues se utiliza en la industria y en la fabricacidn 
de joya.s), 

Este tipo de dinero tuvo su origen en la actividad de- 
sarrollada por los orfebres en la Edad Media, Estos dis- 
ponfan de cajas de seguridad en las que guardaban sus 
existencias y que, progresivamente, fueron ofreciendo 
al publico como un servicio de custodia de metales pre¬ 
ciosos y demas objetos de valor. El servicio se basaba 
en la confianza que merecia el orfebre, que simplemente 
extendia un recibo prometiendo devolver al depositante 
sus pertenencias a su requerimiento. La cantidad confia- 
da al orfebre para su custodia se llamaba deposito. 

Cuando efectuaban una transaccion importante, los 
titulares de los depdsitos podi'an retirar mediante entre- 
ga de un recibo los bienes depositados o bien transferir 
directamente un recibo con cargo a los bienes deposita¬ 
dos. Con el transcurso del tiempo, estos recibos fueron 
emitie'ndose al portador y las compras y ventas fueron 
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saldandose mediante la simple enirega de un papel que 
certificaba la deuda privada reconocida por un orfebre, 
prometiendo este entregar al portador una cantidad de- 
terminada de oro cuando asi lo solicitara aquel. Este di- 
nero papel era plenamente convertible en oro. 

I El dinero papel de pleno contenido eran los 
certificados de papel que estaban respaldados 
por depositos de oro de valor similar al de los 
certificados emitidos. Cuando una economia 
utiliza oro como dinero, o dinero papel que es 
convertible en oro a la vista, se dice que se rige 
por un patron oro. 

El dinero papel “nominalniente” 
convertible en oro 

Teniendo en cuenta que resultaba mas cdmodo realizar 
las transacciones con papel, el publico no reclamaba el 
oro al que sus tenencias de dinero papel le daban dere- 
cho, 0 lo hacfa solo parcialmente, Por ello, los orfebres 
comenzaroti a reconocer deudas emitiendo dinero papel, 
tedricaraente convertible en oro, por un valor superior al 
oro que realmente posefan. 

Al emitir dinero papel por volumenes, los orfebres 
(que solo parcialmente estaban cubiertos por sus rescr- 
vas de oro) se conviriieron en banqueros y crearon el 
dinero papel noininalnienie convertible en oro. Si en 
dichas circunstancias se hubiesen querido hacer efecd- 
vas simultaneamente todas las deudas reconocidas en 
los recibos certificados por ellos, estas no habrfan po- 
dido atenderse. 

IS.l.e El dinero en el sisfema financiero acfual 

Posteriormente, se llego a un sistenia financiero como el 
actual, en el cual el dinero papel no tiene ningiin respal- 
do en terminos de metales preciosos, y lo mismo ocurre 
con e! dinero en forma de monedas. El valor del dinero 
papel actual descansa en la confianza que los indivi- 
duos tienen en que este sera aceptado como medio de 
pago por los demas y en que es legal y sirve para pagar 
deudas pubiicas y privadas. El publico lo acepta, pues 
sabe que todos los demas individuos estaran dispuestos 
a tomarlo a cambio de cosas que sf tienen valor intn'n- 
seco. Si esta confianza desapareciese, el billete sen'a de 
poca utilidad aunque tuviera el respaldo gubernamental. 


Por ejempio, como consecuencia de la crisis de Estado 
que siguid a la cai'da del regimen comunista en la anti- 
gua URSS en los anos 80, el gobierno nunca abandond 
el ruble como moneda oficial. La gente, sin embargo, 
prefen'a aceptar cigarrillos o ddlares estadounidenses a 
cambio de bienes y servicios, pues confiaban mas en 
que estos dineros alternativos sen'an aceptados por otros 
en ei future. 

En cualquier caso, no es precise acudir a situaciones 
de crisis de Estado para explicar la existencia de dinero 
sin respaldo legal. De liecho, son frecuentes las situa- 
ciones que no pueden e.xplicarse de acuerdo con una 
Concepcion legalista de la naturaleza del dinero. Asi, 
a menudo se utilizan determinadas moneda.s, normal- 
mente monedas “fuertes" (como el ddlar o el yen japo- 
nes) fuera de los territories en que ejercen su soberam'a 
los Estados einisores, simpiemente porsu utilidad como 
medio de pago internacional. 

Algo parecido ocurre cuando se utilizan como di¬ 
nero las figuritas entre los colegiales o los cigarrillos 
en los campos de prisioneros de guerra. Al margen de 
cualquier respaldo legal, se emplean como medio de in- 
tercambio por la confianza en que los demas individuos 
aceptaran las figuritas o los cigarrillos en otros inter- 
cambios. En este sentido, dinero es todo lo que se acepta 
normalinente como medio de cambio. 

Asi, pues, el dinero se acepta porque las autoridades 
econdmicas lian determinado especfficamente que es de 
curso legal o bien porque el publico cree que lo puede 
utilizar para realizar pagos. 

• EI dinero bancario 

Siguiendo el proceso histdrico esbozado, se llega al di¬ 
nero bancario. Un depdsito bancario es un dinero pagare 
o una deuda de un banco, ya que este tiene que entregar 
al depositante su dinero con cargo al depdsito, actuando 
este como h'mite, siempre que lo solicite. Asimismo, es 
un medio de cambio, ya que la gente esta dispuesta a 
aceptar cheques como pago. 

I EI dinero bancario es una deuda de un banco, 

I el cual tiene que entregar al depositante una 
I cantidad de dinero siempre que la solicite. 

I Funciona como medio de cambio. 

Se suele pensarque los cheques son simpiemente una 
forma edmoda de entregar monedas o billetes a otros 
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individuos. Sin embargo, los cheques son algo diferenre. 
Si, por ejemplo, un individuo entrega un cheque de 1.000 
pesos como pago por la compra de un traje, esta transac- 
cidn no implica ningun tipo de intercambio de billetes 
o monedas. Lo que nonnalmente ocurrira sera que el 
cheque se notificara al banco del firmante de este, en 
cuya cuenta se debitaran 1.000 pesos. En la cuenta del 
comerciante, por el contrario, se producira un credito 
de 1.000 pesos. Si las cuentas estdn en bancos distintos, 
el proceso sera identico, pues solo se requerira que los 
bancos compensen sus saldos respectivos. 

■ Los cheques, las tarjetas tie credito 
y el dinero bancario 

Resulta conveniente aclarar un frecuente malentendido 
con respecto a si los cheques son o no dinero. Debe se- 
halarse que un cheque no crea dinero; simplemente es 
una forma de movilizar o trasladar el dinero. 

Las tarjetas de credito, por su parte, se excluyen de 
todas las medidas de la cantidad de dinero bancario, 
porque constituyen un metodo de pago diferido. Cuan- 
do, por ejemplo, pagamos un traje con una tarjeta de 
credito, el banco que la emitio paga al negocio la canti¬ 
dad debida. Mas tarde, tendremos que devolver el monto 
al banco. 

El saldo de la cuenta corriente si forma parte de la 
cantidad de dinero bancario. 

Asi, pues, estamos en condiciones de establecer una 
nueva clasificacion del dinero; dinero legal y dinero 
bancario. La aceptacion del dinero bancario no se debe 
a norma legal alguna, sino a la confianza de la gente en 
que en todo moinento los bancos cumpliran su obliga- 
cidn de convertir los depdsitos en dinero legal a peticidn 
del titular del deposito. 




Dinero mercancia 


Su valor intrinseco coincide con 
su valor representative 


El dinero legal es el dinero signo emitido por 
una institucidn que monopoliza su emision; 

! adopta la forma de moneda metalica o billetes. 

El dinero bancario comprende los depdsitos de 
■ los bancos que son aceptados generalmente como 
medios de pago. 

IS.1.3 El dinero en las economTas modernas: 
la canMdad de dinero 

La cantidad de dinero incide en muchas variables eco- 
ndmicas, por lo cual resulta interesante precisar que es 
la cantidad de dinero y que partidas incluye. El active 
mas evidente que habn'a que incluir es el efectivo, es 
decir, los billetes y las monedas que esten en manos del 
publico. El efectivo no es el unico active que podemos 
utilizar para comprar bienes y servicios. En la mayoria 
de los comercios, aceptan cheques personales, que po¬ 
demos emitir con cargo a los depdsitos bancarios. For 
ello, los depdsitos que tenemos en los bancos pueden 
utilizarse para comprar y pueden inciuirse al medir la 
cantidad de dinero. 

j La cantidad de dinero incluye el dinero legal 
I (efectivo = monedas + billetes) mas el dinero 
[ bancario o depdsitos. 

Una definicidn pragmStica establece que el dinero es 
la suma del efectivo, las monedas y los billetes, mas los 
saldos de las cuentas corrientes, es decir, los depdsitos 
de los bancos. El efectivo es el dinero legal emitido por 
el Banco Central, raientras que los depdsitos bancarios 
constituyen el dinero bancario. 



Dinero fiduciario 


Su valor intrinseco es inferior a su 
valor representativo 


Dinero legal Dinero bancario 

(Monedas y billetes) (Depdsitos en los bancos que 

sirven para realizar pagos) 
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Cuando se habla de depdsitos hay que distinguir al 
menos entre: 

' Los depdsitos a la vista: son las denominadas 
cuentas corrientes y ofrecen una disponibilidad 
inmediata al titular. 

• Los depdsitos de ahorro: admiten prdcticamente 
las mismas operaciones que los depdsitos a la vis¬ 
ta, si bien tienen una disponibilidad algo menor. 

• Los depdsitos a plazo: son los fondos colocados 
a un plazo fijo y que no pueden retirarse antes del 
tiempo pactado sin una penalizacidn. 

Las distintas formas de mantener los activos se di- 
ferencian por su liquidez. Del dinero bancario, los de¬ 
pdsitos a la vista son los que tienen un mayor grade de 
liquidez, pues se convierten de forma inmediata y sin 
perdida de valor en dinero Itquido. En cualquier easo, el 
efectivo en manos del publico es la forma de dinero mas 
liquida; es el dinero en sentido estricto. 

I La liquidez de un active esta relacionada con la 
j facilidad y la certidumbre con la que puede ser 
I convertido en dinero liquido sin perdidas. 

La aceptacidn del dinero bancario no se debe a nor¬ 
ma legal alguna, sino a la confianza de la gente en que 
los bancos cumpliran, en todo momento, su obligacidn 
de convertir los depdsitos en dinero legal a peticion del 
titular del deposito. 

1S.2 Oferfa monefaria; los agregados 
monerarios 

La oferta monetaria o cantidad de dinero en circula- 
cidn de una economfa es el valor del medio de pago ge- 
neralmeme aceptado en la economfa. 

La cantidad de dinero u oferta monetaria se 
define como la suma del efectivo en manos del 
publico (billetes o monedas), es decir, la cantidad 
de dinero que poseen los individuos y las 
empresas, mas los depdsitos en los bancos. 

Agregados monetarios 

Los agregados monetarios son variables que cuantifi- 
can el dinero existente en una economfa y que los bancos 


centrales suelen definir para efectuar anaiisis y tomar 
decisiones de politica monetaria. E! Banco Central de 
la Reptiblica Argentina define los siguientes agregados 
monetarios: 

A/,: Esta compuesto por los billetes y monedas en circu- 
lacidn (efectivo en circulacion) y por los depdsitos 
a la vista. 

A/,: Esta compuesto por los pasivos incluidos en A/, mas 
los depdsitos en cpja de ahorros. 

My Comprende los pasivos incluidos en AL mas los de¬ 
pdsitos a plazo njo. 

El agregado monetario A/., es el que elige el Banco 
Central para definir metas de crecimiento de la oferta 
monetaria por entender que es el que mayor correlacidn 
guarda con la evolucidn de los precios. 

La base monetaria 

El efectivo en manos del sistema crediticio constituye 
las reservas bancarias, y la suma de estas con el el'ec- 
tivo en manos del publico forma la base monetaria del 
sistema o dinero de alta potencia (vease apartado 16.2). 

1S.3 Lo demondo de dinero 

El dinero no se demanda por ser un bien que se desea 
por sf mismo. Demandamos dinero, fundamentalmente, 
porque nos sirve de manera indirecta para el comercio y 
et inlercambio, si bien tambien lo utiiizamos como de¬ 
posit© de valor, 

IB.3.1 Las funciones de! dinero 

El dinero desempena principalmente ires funciones: 

• Medio de cambio, 

• Unidad de cuenta. 

• Deposito de valor. 

1. El dinero es un medio de cambio generalmente 
aceptado por la comunidad para la realizacidn 
de transacciones y la cancelucidn de deudas. El 
dinero facilita el intercambio porque elimina el 
trueque y, por lo tanto, la necesidad de que exista 
una doble coincidencia de deseos; con dinero no es 
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necesario que un vendedor de videojuegos encuen- 
tre un comprador que, ademas de desear comprar 
un videojuego, venda a su vez algo que le interese, 
por ejemplo, un libro. Con el uso del dinero se 
reducen los costos asociados a toda transaccidn. 
De las distinlas funciones del dinero, esta es la 
mas importante. 

2. El dinero se usa tambien como unidad de cuenta. 
entendiendo por tal aquella en la que se fijan los 
precios y se llevan las cuentas. Se utiliza como 
unidad porque sirve de medida de valor, esio es, 
para calcular cuanto valen los diferentes bienes y 
servicios. 

3. Asimisnio, el dinero es un deposito de valor. No 
solo es un medio para realizar transacciones. sino 
tambien un activo financiero que sirve de deposito 
de valor y permite transportar valor a lo largo del 
tiempo. El dinero es una manera de mantener la 
riqueza y, de hecho, tanto las familias como las 
empresas suelen conservar parte de sus pairimonios 
en forma de dinero, pues en comparacidn con otros 
activos, como las acciones o el oro, es relativamen- 
te menos arriesgado a! tetter liquidez plena. Es de 
destacar, sin embargo, que el poder de compra del 
dinero, es decir, la cantidad de bienes y servicios 
que con e'l se pueden adquirir, van'a cuando se altera 
el nivel general de precios. Asi, durante perfodos de 
inflacion, el poder de compra del dinero disminuye. 
Resulta, ademas, que una persona que guarda el 
dinero no gana interescs, por lo que en condiciones 
normales la riqueza no se mantendra generalmente 
en esta forma, a excepcidn de una cantidad relativa- 
mente pequena para atender a los gastos esenciales 
derivados de la necesidad de realizar transacciones 
y cubrir usos imprevistos. 

Debemos senalar que el dinero cumple tambien el 
papel de activo financiero susceptible de ser utilizado 
como activo rentable, ademas de como activo plena- 
nientc Iiquido’. 

El simple analisis de las funciones del dinero nos 
ilustra sobre el importante papel que cumple en las so- 
ciedades modernas, pues su existencia disminuye enor- 
memente el costo de llevar a cabo las transacciones a 


I La posibilidad dc utilizar cl dinero como activo rentable sc aiializara 
con cierto dctallc al esnidiar la demands especulativa de dinero o 
denianda de dinero como activo financiero. 


la vez que permite incrementar su numero. Por ello, en 
una econorat'a monetaria es posible una mayor division 
del trabujo y una mayor acumuiacidn de capital que en 
una de trueque. 

Los costos de la tenencia de dinero 

Las funciones del dinero son tan importantes que el 
publico esta dispuesto a incurrir en un costo por tener 
efectivo o cuentas corrientes completamente liquidas y 
poco rentables. El dinero permite realizar transacciones 
de una forma facil y rapida y determinar ineqm'voca- 
mente el precio, a la vez que constituye un facil deposito 
de valor. Sin embargo, estos servicios no son gratuitos. 
El costo de oportunidad de msintener dinero son los 
intereses que debemos sacrificar para tener dinero li- 
quido en lugar de activos o inversiones menos liquidas o 
nids arriesgadas, pero que generan'an una tasa de interds 
mas elevada. 

I El costo de oportunidad de tener dinero son los 
I intereses sacrificados por tener dinero en lugar 
I de un activo o una inversion menos liquida o mas 
I arriesgada. 

En esle sentido, debemos recordar (vease Capitulo 9) 
que habfamos definido la tasa de intercs como la canti¬ 
dad de intends pagada por unidad de tiempo, expresada 
como porcentaje de la cantidad recibida en prestarao. 
En otras palabras, los individuos deben pagar por pedir 
dinero prestado y el costo de obtener dinero en prestamo 
(expresado en pesos anuales por cada peso prestado) es 
la tasa de intere.s-. 

El concepto de tasa de interes como costo de oportu¬ 
nidad de mantener dinero liquido es importante, pues el 
analisis que vamos a realizar sobre la denianda de dine¬ 
ro se basa esencialmenie en la disyuntiva que se plantea 
entre las ventajas de tener mas dinero contra los costos 
—en terminos de intereses perdidos- y los inconvenientes 


2 Si una persona colocn 2.0U0 pesos en una cuenia de ahotro en su 
banco (eslo es, le presia ill banco 2,000 pesos), a una lasu de interes 
del 4% iinunl. al final del ano el banco le pagara SO pesos en inte¬ 
rescs, de forma que aliora tendrd 2.080 pesos. Si hubiera decidido 
inuntencr esos pesos cn efectivo y no los hubiera gasiado, al final 
del ano seguiria teniendo 2.000 pesos, pues el efectivo tiene una tasa 
de interes nula. Asi, en cste caso e( costo de oportunidad de haber 
manientdo dinero liquido son los 80 pesos dc interes que hubiera 
podido obtener cn ia euenia de ahorro. 
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ligados a una situacidn de iliquidez en un detecminado 
nipmento. 

IS.3.2 Los mofivDS por Ids que 
se Pemsndo dinero 

E[ publico demanda dinero para hacer frente a deternii- 
nados gastos y mantiene una parte de su riqueza en for¬ 
ma de dinero debido al poder adquisitivo que este tiene, 
es decir, por la cantidad de bienes que puede comprar 
con el (Cuadro 15.1). For ello, decimos que la demanda 
de dinero es una demanda de saldos reales. 

I Se considera saldos reales al valor del dinero 
que se posee, medido en funcidn de su poder 
adquisitivo. 

Al publico no le interesa el numero de billetes y 
tnonedas que posee, sino la cantidad de bienes que con 
ello.s puede adquirir. Las implicaciones de esta afirraa- 
cidn se pueden concretar en dos puntos: 1) Que la de¬ 
manda reap de dinero no cainbia si, variando el nivel 
de precios, no se altera ninguna variable real. 2) Que la 
demanda real de dinero varfa en proporcidn inversa al 
cambio en el nivel de precios, si con este se alteran las 
variables reales. 


3 La demanda real de dinero ea la demanda de dinero expresada en el 
iiuniero de unidades de bienes que pueden coinprarae con el, y es 
Igual a la demanda nominal dividida por el nivel de precios. 


Cuadro IS.I 
(1) 

- Rgregudos munelurios 

Efectivo en manos del publico 

(2) 

Efectivo en manos del sistema crediticio 

(3) 

Depdsitos en el Banco Centraf 

(4) 

Base monetaria 4=1 +2 + 3 

(5) 

Depdsitos a la vista 

(6) 

M, 6=1+5 

C7) 

Depdsitos en caja de ahorros 

(8) 

M, 8 = 6 + 7 

(9) 

Depdsitos a plazo fijo 

(10) 

M3 10 = 8 + 9 

* La su(na del efectivo en rnanos del sistema crediticio y los deposi- 
tos en el Banco Central constUuyen las rcservas bancurias. 


Estas implicaciones suponen que la conducta ra- 
cional de los individuos esta libre de la ilusion mo- 
netaria", ya que una variacion de! nivel de precios, 
raanteniendose todas las dema.s variables reales cons- 
tantes, no altera su conducta real, incluida la demanda 
de dinero. Por el contrario, diremos que una persona 
padece ilusion monetaria cuando su conducta real va- 
rta cuando vari'a el nivel de precios, sin que se altere 
ninguna de las variables reales. 

Demanda para transacciones^ 

Los individuos y las empresas utilizan el dinero para 
realizar sus transacciones; los hogares lo necesitan para 
comprar bienes y servicios, y las empresas, para pagar 
las materias primas y el trabajo; esto constituye lo que se 
conoce como demanda para transacciones. 

La variable principal que influye sobre la demanda 
de dinero para transacciones es el ingreso real; cuanto 
mayor sea el ingreso del individuo, mayores seran sus 
compras y mayor su demanda de saldos reales, es decir, 
el dinero que se va a utilizar como medio de cambio. La 
frecuencia con la que la gente cobra tambie'n afecta a la 
demanda de dinero para U'ansacciones. Cuanto menus 
frecuentemente cobre la gente, mayor sera el nivel de 
saldos monetarios que tendrd que mantener. 

La demanda de dinero se debe fundamentalmente 
a la necesidad de tener un medio de cambio, es 
decir, a la demanda para transacciones. Tenemos 
efectivo y cuentas corrientes para comprar bienes y 
pagar las facturas. Cuando se incrementan el ingreso 
y el valor monetario de las bienes que corapraraos, 
se incrementan tambien las transacciones y, por lo 
tanto, demandamos mas dinero. 


4 Uti tnihiijador actuaria bajo ilusion monetaria si solamenle se fijara 
en cl iiicrcinenti) cie los salnrios nominales y no en el de los salarios 
reales. En easo contrario, es decir, si liene en cuenia las alleracioncs 
de los salarios rcale.s, no actuaria bajo ilusion monetaria. 

5 Hasta la aparicion de la Teona General, de J. M. Keynes, en 1936, 
los molivos “clasicos" para demandar dinero eran dos: precaucidn 
y tratisnceiun. La imiovacion de Keynes en el mcrcado de dinero 
fue incorporar un nuevo motive de dcinandu dc dinero, la cspccii- 
lacidii, que, en sii opinion, era cl mas importante. Por ello, a partir 
de Keynes, se pueden adneir tres motivos para demandar dinero: I) 
Para realizar transacciones. 2) Como precaucidn. 3) Para cspecular. 
Dc esios tres motivos, nos centraremos en los dos que, conceptual y 
cmpiricamenlc, lienen mas relevancia: la demanda de transacciones 
y la demanda dc dinero como activo plenamenie liquid© o demanda 
especulativa de dinero o preferenciu por la liquidcz. 
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Asi, aunque el ingreso de dos personas sea el mis- 
mo (por ejemplo, 2.000 pesos al mes) y ambas gasten 
la misma cantidad todos los dfas, de forma que al final 
del mes gasten ios 2.000 pesos mtegros, la demandu de 
saldos reales sera muy distinta segiin la frecuencia con 
que cobren. Si una persona cobra mensualinente, ten- 
dra una demanda de saldos de 1.000 pesos de promedio, 
mientras que si la otra persona cobra semanalniente, su 
demanda promedio sera de 500 pesos. 

Ya hemos senalado cdmo van'a la demanda de dine- 
ro cuando se altera el ingreso, cpero que ocurre ciiando 
van'an las tasas de interes? Si suben las tasas de interes 
y se mantiene constante todo lo deraas, la cantidad de- 
mandada de dinero disrainuye. En este sentido puede 
atirmarse que, si bien los saldos bancarios medics de 
los hogares no se niuestran muy sensibles a las alteracio- 
nes de las tasas de interes, en el caso de las empresas la 
sensibilidad es mucho mayor. Es frecuente que las em¬ 
presas lleven a cabo una gestidn muy afinada de su te- 
soren'a y procuren tener saldos de caja lo mas pequenos 
posibles cuando suben las tasas de interes. 


1 La demanda de dinero para transacciones tambien ' 
p es sensible al costo de oportunidad de tener dinero'.' 
I Cuando las tasas de interes de otros activos suben 
I con relacion a las de este, los individuos y las ;■ 
I empresas tienden a reducir sus saldos monetarios. •. 

Demanda como active 

E! dinero, ademas de ser un medio de cumbio, es un 
depdsito de valor y, como tal, da origen a una demanda 
de dinero como activo financiero al decidir el agente 
mantener una cartera de activos financieros diversifi- 
cada. Este motive para demandar dinero se debe a que, 
ante una gran incertidumbre, el dinero plenamente If- 
quidu es ei activo mas seguro; por esta razon, tambien 
se llama demanda de dinero por motivo de preferencia 
por la liquidez. 

i En momentos de incertidumbre, ei dinero 
I plenamente liquido es el activo mds seguro y por 
I ello se demanda. 


fW- 

I*, V. 






Supoiigamos que los individuos tan solo pueden dfsiribuir 
su riqueza en dos activos financieros; dinero y bonos. El 
dinero es un activo liquido por el que no se cobra interes, 
mientras que los bonos constituyen un activo menos liqui¬ 
do que paga una tasa de interds, que identificaremos con 
la letra i. Dado que los bonos son el unico activo rentable, 
tan solo hay una tasa de intere's, que es la que pagan los 
bonos. 

Como vimos en el Capitulo 9, cuando hay muclios acti¬ 
vos, las tasas de interes difieren segun el riesgo y la liqui¬ 
dez, pero si no hay mas que dos opcioncs, la riqueza real 
debe ser la suma de la demanda real de dinero y la demandu 
real de bonos. 

Riqueza Demanda Demanda 

real = real de + real de [1] 

dinero bonos 

De la anterior expresion se deduce que, si disininuye la 
demanda de dinero, aumenta la demanda de bonos. esto es, 
las personas deciden comprar bonos con una parte adicio- 
nal de su dinero, prestandole el dinero a la entidad que los 
emicid. Por ei contrario, si aumenta la demanda de dinero, 
disminuye la demanda de bonos, esto es, los individuos 
deciden vender una parte de sus bonos a cambio de dinero. 


Si la riqueza real esta integrada linicamente por dinero 
y bonos, resuita que: 

Si aumenta la - *■ disminuye la 

demanda de dinero demanda de bonos 

Si disminuye la -»- aumenta la demanda 

demanda de dinero de bonos 

En eslas condiciones, si aumenta la tasa de interes, los 
individuos perciben que ahora resuita mas caro mantener 
el dinero, ya que su costo de oportunidad es mas elevado. 
Por ello, reduciran su demanda de dinero y aumentaran 
la demanda de bonos. Por consiguiente, si tomamos la 
demanda de dinero agregada de todos los individuos, esta 
sera decreciente con la tasa de interes. Esto es, la demanda 
de dinero dependera inversamente de la tasa de interes. Al 
aumentar la tasa de intere's, la demanda de dinero dismi¬ 
nuye, y viceversa. Por lo tanto, la curva de demanda de 
dinero serd decreciente con la tasa de interes. 

Dado que hemos considerado que solo hay dinero y 
bonos, cuando la tasa de interes es alta, los individuos 
demandan poco dinero, esto es, la demanda de bonos es 
elevada. Por el contrario, cuando la tasa de interes es baja, 
la demanda de dinero es elevada y, por lo tanto, la demanda 
de bonos es reducida. 
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! Cabs pensar que los individuos, al actuar como in- 
vcrsores, desearan tener los aetivos que generen los 
jnayores rendimientos. Sin embargo, dado que el rendi- 
niiento de la mayoria de los aetivos es incierto, no se re- 
comienda tener toda la cartera en un linico active de alto 
rendimiento y elevado riesgo. La incertidumbre sobre 
los rendimientos de los aetivos de alto riesgo aconseja 
adoptar una estrategia de diversifieaeion de la cartera. 
En este sentido, el inversor representativo decidira tener 
parte de su cartera en aetivos seguros para reducir el 
riesgo de experimentar perdidas de capital que le pue- 
dan generar otros cuyos precios van'en de una manera 
incierta y, Idgicamente, entre los aetivos seguros se en- 
cuentra el dinero. Precisamente la cconoinfa financiura 


de interes esperada de los bonos, reduce la demanda de 
dinero, Por el contrario, si la tasa de interes es baja, el 
publico estara mas dispuesto a inmovilizar una parte de 
su patrimonio en forma de dinero. De hecho, si la tasa 
de interes es muy baja. el publico puede desear no tener 
bonos, pues su tenencia implica un riesgo muy elevado 
de que se produzca una perdida de capital cuando las 
tasas de interes situadas en un nivel anormalraente bajo 
se eleven®. En otras palabras, si las tasas de interes ac- 
tuales son muy bajas, es de esperar que aumenten en el 
futuro y, cuando esto ocurra, los precios de los bonos 
descenderan, ocasionando a los tenedores de bonos una 
perdida de capital. 
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Cusdra EcunoniTd Rplicada II 

Ddfldlclanes empTricas del dinero: dalos de la economTa argenMna a [unlo de 500 7 [en millones de pesos] 



0 50.000 100,000 150.000 200.000 


Fuenti;: BCRA, Scrie diaria. 


Vamos a suponer que el tinico active alternativo al dinero 
fuese el bono a largo plazo, es dccir. un ti'tulo o valor a 
perpetuidad que no tiene fecha de vencimiento y que nunca 
se atnortiza. Cada bono reprosenta el compromiso por parte 
del Gobierno de pagar, por ejemplo, 80 pesos por ano, a 
perpetuidad. Como sucede con oiros titiilos, los bonos a 
perpetuidad pueden ser vendidos por .sus propietarios. Un 
comprador que desee pagar 1.000 pesos por dieba perpe- 
tuidud obtendra una ta.sa de intcres o un rendimiento del 
&%. Pero si el preeio baja y lo puede obtener por 800 pesos, 
el pago de 80 pesos al ano dara un rendimiento del 10%. 
Vemos edmo una reduccidn del preeio de un tftulo significa 
una elevacidn en el rendimiento. Por el contrario, si el pre- 
cio de compra hubiese aunientado y fuese de 1.200 pesos, 
el rendimiento descenderta y .serfa del 6,6%. En definitiva. 


los precios de los bonos y, en general, de los tftulos y los 
rendiraientos a tasas de interes se mueven en direcciones 
opuestas. Un incremento en el preeio de los bonos equivaJe 
a decir que la tasa de rendimiento de los bonos ha cttEdo. 
Igualmente, un dcseenso en el preeio de los ticulos implica 
un aumento en su tasa de rendimiento. 

Si la tasa de interds es alta, se procurnra mantener la 
menor cantidad posible de riqueza en dinero, pue.s su costo 
de oportunidad es elevado. Por el contrario, si la tasa de 
interds es baja, no vuidra la pena ajustar las tenencias de 
dinero. En otras palubras, el comportomiento racional de las 
familias y de las erapresas determinanS que las tenencias de 
dinero se reduzcan a medida que la ttisa de interes amnente y 
que se incrementen cuando la tasa de interes se reduzca. 




■ w ; 








Si se acepta esta posibilidad’, la relacidn inversa en- 
tre la tasa de interes y la demanda de dinero generat'd 
una curva con pendienie negativa hasta un determinado 
nivel minimo de la tasa de interes, el de la trampa de 
la liquidez (vease Capftuio 16), situacidn en la que el 
publico esta dispuesto a mantener cualquier cantidad de 
dinero que se ofrezca, lo que implica que para ese nivel 
de la tasa de interes la curva de demanda de dinero sea 
horizontal. 


7 Esta posibilidad st dcriva de la teoria dc Keynes sobre la demanda 
especulativa de dinero o preference por la liquidez. Segun esta 
teoria, cl principal delerminante de la demundu espcculativa de 
dinero son las expcctativos de variacloncs en el potencial generadur 
de ingreso de los aciivos ftniincieros no monetarios. Cuanlo mayor 
sea cl potencial generador de ingreso, menor sera la demanda de 
dinero. 


La demanda total de dinero 

En terminos graficos, la demanda total de dinero 
aparece en la Figura 15.1 para un determinado nivel de 
ingresos, y resulta de agregar las demandas generadas 
por los motives analizados, ponderadas segun el peso 
relative de cada una de ellas. La curva de demanda de 
dinero tiene pendiente negativa porque una reduccidn 
de la tasa de interes origina un aumento de la demanda 
de dinero, y tiene un tramo horizontal que se correspon- 
de con la trampa de la liquidez. 

En la curva global de demanda de dinero (de saldos 
reales y de transacciones), es la taxi de interes nominal 
la variable dominante, de forma que las alteraciones en la 
tasa de interes provocan alteraciones en sentido inverse 
en la cantidad demandada de dinero. Estas variaciones 
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La demanda global de dincro en terrainos reales L cs una agre- 
gacidn ponderada de las dcmandaa de dincro coiivencionales, 
y depends inversainente de la tasa dc iiitcrcs y directamente 
del ingreso. 


originan movimienlos a lo largo de la ciirva, pero no 
la desplazan, Los aumentos en la demanda de dinero 
por cualquiera de los motivos mencionados traslaclan la 
curva total de demanda de dinero hacia la derecha, y las 
disminuciones la trasiadan hacia la izquierda. 

I La curva de demanda de dincro relaciona la 
cantidad demandada de saldos reales con la tasa 
de interes y tiene pendiente negativa. 

Si la demanda de dinero estd expresada en terrainos 
raonetarios, un aumento de! ingreso nominal desplaza 
hacia la derecha la curva global de demanda de dine¬ 
ro, ya que el ingreso nominal influye en la demanda de 
dinero por transaccion. Las disminuciones del ingreso 
nominal desplazan la curva hacia la izquierda. Si la de¬ 
manda de dinero viene medida en terrainos reales, en- 
tonces es el ingreso el causante de los desplazamientos 
anteriormente mencionados. 

1S.4 Los bancos q la creacion de dinero 

El dinero bancario y muchos otros servicios financieros 
son suminislrados por los intermediarios financieros, 
esto es, instituciones como los bancos comerciales que 
aceptan depositos o fondos de los hogares y las empre- 
sas que los han ahorrado y se los prestan a otros hogares 
y a otras empresas. 


! Los intermediarios financieros transfieren 

fondos de los prestamislas a los prestatarios y, de 
esta forma, crean activos financieros, como las 
a cuentas corrientes (depositos a la vista), esto es, 

I el dinero bancario. 

Los bancos comerciale,s. junto con las cajas de aho- 
rro y otras instituciones financieras* (vease Apendice de 
este capitulo), poseen las cuentas corrientes o depositos 
que son el componente del dinero bancario de la oferta 
monetaria o A/,. Los bancos transfieren fondos de los 
prestamistas a los prestatarios y, de esta forma, crean 
activos financieros, como, por ejemplo, las cuentas co¬ 
rrientes o depositos. 

El origen del negocio bancario 

Antes se ha senalado que cuando los orfebres se perca- 
taron de que teni'an una considerable cantidad de oro 
ociosa sin obtener de eila ningiin rendimiento (pues los 
pagos diaries no representaban por termino medio mas 
que un pequeno porcentaje de la cantidad de oro depo- 
sitada), empezaron a conceder pre'stamos con parte de 
esta cantidad inutilizada de dinero. 

Los beneficios que obtem'an al otorgar estos cre'ditos 
les permiti'an reducir los costos de los servicios pres- 
tados y conceder ai'm mas creditos. De esta forma se 
inicid el sistema moderno de reserves de los bancos 
comerciales, por el cual guardan en sus cajas como re- 
servas solainente una fraccidn de los fondos que tienen 
depositados, 

Los bancos comerciales son instituciones 
financieras que tienen autorizacidn para aceptar 
depositos y para conceder creditos. Sus reservas 
son activos disponibles inmediatamente para 
satisfacer los derechos de los depositantes. El 
coeficiente de caja o de reservas es el coctente 
entre las reservas y los depositos. 

En el sistema actual, his reservas estan integradas 
por el efectivo en la caja de los bancos y los depositos de 
los bancos en el Banco Central. Los bancos deben guar- 
dar parte de sus depositos en efectivo y en depositos en 

8 A partir de aliora, a los intennediarios finaucieroK que puedea acep¬ 
tar depositos vainos a denominarlos genericainetice “bancos comer- 
ciales”. 



3SD - CnPlIULD IS - fUNCIONES DEL DINEBO 


el Banco Centra! por dos razones: 1) para liacer frenle al 
retiro de depositos por parte de sus clientes, y 2) porque 
las autoridades monetarias lo exigen. Estas reservas, a 
las que en la literatura economica se suele denominar 
encaje, activos de caja o activos iiquidos, tienen la par- 
ticularidad de que no forman parte del stock de dinero 
circulante de un pais, 

I Las reservas son acdvos que poseen los buncos 
en forma de efectivo o de fondos depositados en 
el Banco Central. Los buncos mantienen algunas 
reservas para hacer frente a las necesidades 
fmancieras diarias, pero la mayor parte de ellas 
tiene por objeto cumplir los requisites legales. 

Cuando un individuo deposita en un banco cier- 
ta cantidad de billetes, considera que tiene dinero. Si, 
posteriormente, esos billetes fuesen precisamente los 
que guarda el banco como reservas y los contasemos 
como dinero, los estarfamos contabilizando dos veces. 
Los depositos de los buncos en el Banco Central tara- 
poco forman parte del stock de dinero, ni los depositos 
de un banco en otro; solo forman parte de dicho stock 
el dinero que esta en manos del publico y la totalidad 
de los depositos del sistema bancario. La proporcidn de 
los depositos que los buncos deben guardar en forma 
de activos Iiquidos o reservas se denomina, tal como 
hemos senalado, coeficiente de caja, de reservas, efec¬ 
tivo mmimo o encaje, y su justificacion radica en tratar 
de garantizar la liquidez de los depositos, es decir, su 
capacidad para convertirse en efectivo. 

El funcionamiento de los bancos 

Si los bancos, como cualquier otra empresa, persiguen 
ia obtencion de beneticios, trataran de prestar los fondos 
que reciben de forma ta! que la diferencia entre los in- 
gresos que obtienen y los costos en que incurren sea la 
mayor posible. Los ingresos los obtendran basicamente 
de los activos rentables, esto es, de los intereses que co¬ 
bran por los creditos y prestamos concedidos y por los 
valores mobiliarios que poseen. 

Los costos de los bancos se derivan, sobre todo, de 
los intereses pagados por los fondos recibidos, es decir, 
depositos de clientes y prestamos del Banco Central, y 
de los gastos de intermediacidn (amortizaciones, suel- 
dos, salarios y demas costos de gestidn). La diferencia 
entre los ingresos y los costos da lugar a los beneficios. 


Un esquema de las operaciones realizadas por un banco 
se refleja en el balance tipo (Cuadro 15.2). 

I Un balance es un informe contable de la posicion 
I financiera de una empresa en un momento 
I determinado. El active indica lo que posee, y el 
I pasivo lo que debe. 

Los banqueros, a lo largo de los anos, ban actuado 
con este esquema de ingresos y costos en mente y ban 
adquirido una reputacion de prudentes. Elio se debe a 
que el negocio bancario, en un sistema de reservas tal 
como el descripto, es una actividad inherentemente 
arriesgada y que solo se puede realizar con relativa se- 
guridad si se precede con cautela y prudencia. 

La historia nos ilustra sobre los riesgos de la acti¬ 
vidad bancaria, al mostrarnos el considerable numero 
de quiebras de entidades financieras. Estas se deben, en 
buena medida, a que la obtencion de beneficios elevados 
aparece como algo relativamente facil, por lo que resul- 
ta tentadora. El problema reside en que las circunstan- 
cias en las que los beneficios son muy altos no pueden 
mantenerse de forma indefinidu. La maximizacion de 
los beneficios se logra reduciendo las reservas al nivei 
mini mo posible, llevando a cabo inversiones arriesgadas 
y concediendo creditos a tasas de interes elevadas, que 
suelen canalizarse a prestatarios de dudosa solvencia. 
Logicamente, este comportamiento Ilevu asociada una 
cierta dosis de riesgo. 

El arte del negocio bancario consiste en alcanzar 
cierto equilibrio entre beneficios atractivos y la necesa- 
ria seguridad. Sin embargo, cabe la posibilidad de que 
incluso un banco prudentemente gestionado se vea en 
dificultades si, por cualquier motive, todos sus deposi- 
tanies deciden retirar sus depositos al mismo tiempo. 


CuadtD 1S.B - Balance de 

Activo 

(usds da los recursDs) 

an bancs comercial 

Pasivo 

(fuentes de financiacion) 

Reservas: 

Depositos: 

(Efectivo y depositos en ei 
Banco Centrai) 

(En cuenta oorriente, de 
ahorro y a piazo) 

Activos rentabies: 

Prestamos del 

Banco Centrai 

(Creditos y prestamos, 
vaiores pubiicos y privados) 

(y de intermediarios 
{inancieros bancarios) 

Olras cuentas 

Fondos propios 


Qtras cuentas 
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dado que el banco solo mantiene conio reservas una pe- 
quena proporcion de estos. Si de forma inesperada el 
publico pierde la confianza en un banco, esta claro que 
esto lo colocan'a en una situacidn insostenible, salvo que 
las autoridades monetarius acudan en su ayuda. 

Las normas de comportamicnto de los bancos 

En terminos generales, cube decir que los bancos, al de- 
sempeiiar su actividad, deben cuidar simultaneamente: 

• la liquidez, 

• la rentabilidad, y 

■ la solvencia. 

La liquidez, pues siempre deben ser capaces de con- 
vertir los depdsitos de sus clientes en dinero cuando es¬ 
tos lo soliciten. La rentabilidad, dado que asi lo exigen 
los propietarios accionistas, ya que la remuneracidn o 
dividendos que estos reciben dependen de los beneficios 
obtenidos. En cuanto a la solvencia, la banca ha de pro- 
curar tener siempre un conjunto de bienes y derechos 
superiores a sus deudas para garantizarla. 

De lo dicho hasta ahora se infiere lo que constituye 
la caracten'stica mas significativa de los bancos. Estos, 
como todo intermediario financiero, reciben fondos de 
unas personas y los prestan a otras, pero solo los depd¬ 
sitos recibidos por los bancos se utilizan como medio de 
pago®. Mas aun, dado que actuan procurando obtener 
rentabilidad y basandose en e! sistema de reservas, pres¬ 
tan en cantidades superiores a las que tienen en depdsi¬ 
tos y, de esta forma, estan creando dinero. 


9 Al hablar de bancos, lo estamos haciendo en un sentido amplio y, en 
realidad, nos refcrimos a todos aqiiellos intermediaries financieros 
que tienen capauidad para crear dinero, esto cs, bancos, cajos de aho- 
rro y cooperativas de credito (veose el Apendice de este capitulo). 


Los bancos y la creacidn 
de dinero bancario 

Vamos a explicar el proceso de creacidn de dinero por 
parte de los bancos. Veremos como el eiicaje, coefi- 
cieiite de caja o efectivo minimo no solo es una garantfa 
de liquidez, sino que desempena un papel muy impor- 
tante en dicho proceso. Supongamos que el Banco Cen¬ 
tral, para hacer frente a un determinado pago, pone 
en circuiacidn un billete de 1.000 pesos. Supongamos 
tambien que el destinatario del pago, esto es, el propie- 
tario del dinero, ingresa el billete en un banco, el banco 
1. El banco inicialmente se encontrara con un nuevo 
depdsito de 1.000 pesos y tambien con unas reservas 
adicionales de 1.000 pesos (Cuadro 15.3a). 

En la posicidn inicial los depdsitos esttin respalda- 
dos por las reservas al 100%. En esta situacidn, no es 
posible crear dinero a partir de nuevas reservas. Un sts- 
tema de reservas al 100% produce un efecto neutral en 
el dinero y en la macroeconomi'a porque no afecta la 
oferta monetaria. 

Supongamos que el coeficiente de caja o de reser¬ 
vas es del 20% y que el banco lo cumple estrictamente. 
De esta forma, con el 80% restante (SOO pesos) el ban¬ 
co concede un prestamo a una determinada empresa, 
la cual retira el dinero para efectuar unos pagos. La 
posicidn final del banco 1 es la que muestra el Cuadro 
15.3b. 

Quienes reciben este dinero trabajan con otro u 
otros bancos y lo depositan mtegramente en ellos. 
Cuando el banco 1 ha prestado 800 pesos y mantiene 
200 pesos de reservas (Cuadro 15.3b), hay 800 pesos 
de depdsitos en otra cuenta (en la cuenta de la persona 
que recibid los 800 pesos), de forma que la cantidad 
total de dinero ahora es de 1.800 pesos. Asi, pues, el 
banco 1 ha creado 800 pesos de nuevo dinero y, por lo 
tanto, la cantidad de dinero en circuiacidn, M, se ha 
incrementado en 800 pesos. 


Citadra IS.3 - 0 

(a) Banco uno 

Posicidn inicial 

sncD 1 ti ariginsl 

(b) Banco uno 

Posicidn final 

Aclivo (’) Pasivo (•) 

Actiuo (“) Pasivo (*) 

Reservas 1.000 Depdsilos 1.000 

Reserves 200 Depositos 1.000 

Total 1,000 Total 1.000 

Prestamos 800 


Total 1-000 Total 1.000 

{“) pesos 
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La puesta eti marcha de la cadena de expansion 

Cuando los 800 pesos abandonan el banco 1, que los creo. 
y se depositan en otro banco, se pone en marcha una cade¬ 
na de expansion mediante la cual se crea dinero bancario. 

Los bancos que reciben los 800 pesos son los denomi- 
nados “bancos de la segunda generacion”. Inicialmente, 
los bancos de la segunda generacion se encontraran con 
800 pesos de depdsito y tambien con 800 pesos de re- 
servas (Cuadro 15.4a). Transcurrido un liempo, lograran 
quedarse solo con las reservas e.xigidas. Esto es, los ban¬ 
cos de la segunda generacion actuaran como lo liizo el 
banco 1 y destinardn el 20% de los 800 pesos a reservas, 
es decir, 160 pesos, y los 640 restantes los prestaran. 

En este momento los 1.000 pesos originales se han 
convenido en 2.440 pesos: 1.800 pesos (1.000 pesos 
800 pesos) en forma de depdsitos y 640 pesos en forma 


de liquido disponible, Una vez que estos 640 pesos se 
presten, el que los reciba, probablemente, los depositara 
en otro u otros bancos, digamos los bancos de “tercera 
generacion”, de forma que el proceso continuard. Por su 
parte, estos bancos tambien retendran como reservas el 
20% de los 640 pesos que han recibido en forma de de- 
positos, y eslaran dispuestos a prestar el resto. Asf, pues, 
los 1.000 pesos iniciales se han convertido en 2.440 pe¬ 
sos; por lo tanto, la cantidad de dinero se ha incremen- 
tado en 1.440 pesos. 

Este proceso de expansion continuara en la forma 
que acabamos de describir hasta que se preste todo el 
exceso de reservas. Los aumentos de la cantidad de di¬ 
nero en las sucesivas etapas son cada vez menores y se 
iran reduciendo hasta desaparecer. En cualquier caso, lo 
relevante es preguntarse cual sera el efecto final sobre la 
cantidad de dinero {Cuadro 15.5). 


Cuadro IS,4 - Dancos d 

(a) Bancos 2“. generacion 

Posiclon iniclal 

e la segunda generacion 

(b) Bancos Z‘. generacion 

Posiclon final 

Aclitro (*} Pasivo (*) 

Activo (*) Pasivo (*) 

Reservas 800 Depositos 800 

Fteservas 1 BO Depbsitos 800 

Total aOO Total 8C» 

Prestamos 640 


Total 800 Total 800 

n pesos 
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Cuadro IS. 5 - Expansion mOIMple de los deposilos bancarios a 
Posicion del banco | Nuevos depdsitos 

IravBs del sistema bancario' 

Nuevos prestamos | Nuevas reservas 

Banco original 

1.000 

000 

200 


Bancos S’’’, generacion 


Bancos 3°. generacidn 


Bancos 4“, generacion 


Bancos 5°. generacion 


• Suma de las 5 primeras generaciones de bancos 


• Suma de las restanles generaciones de bancos 

• Total para el conjunto del sistema bancario 
■ Todas las cifras, en pesos. 


La posicion de equilibrio final del sistema 
bancario 

En te'rminos aritmetico.s, ei proceso seguido y el resulta- 
do final del proceso aparecen en el Cuadro 15.5. Como 
puede observarse, el total de los nuevos depdsitos (1.000 
pesos + 800 pesos + 640 pesos + ...) es 5.000 pesos. 

EI proceso de creaeidn de depdsitos finalizara cuan- 
do ningiin banco en ei sistema tenga reservas por enci- 
ma del 20% requerido. En nuestro ejemplo, el sistema 
bancario aicanzara una posicion de equilibrio cuando 
los 1.000 pesos de reservas se empleen I'ntegramente 
como las reservas requeridas en relacidn con los nuevos 
depdsitos. En otras palabras, el sistema bancario esta- 
ra en equilibrio cuando el 20% de los nuevos depdsitos 
sea exactamente igual a las nuevas reservas, esto es, a 
los 1.000 pesos. Esta situacidn se alcanzara cuando los 
nuevos depdsitos scan de 5.000 pesos. 



En terminos del balance consolidado de todos los 
bancos (Cuadro 15.6), se observa que si los depdsitos 
no sumaran 5.000 pesos, no se alcanzan'a el 20% co- 
rrespondiente al coeficiente de caja o de reservas y, en 
con-secuencia, no se estaria en equilibrio, Los depdsitos 
tienen que ser tales que el 20% de estos scan los 1.000 
pesos de nuevas reservas. 

Ciiadra IS.6 - Dalance cansalidada 
final dal sislaina bancario ['] 

En pesos 

AcHvo (') Pasivo (') 

Reserves 1.000 Depdsitos 5.000 


Prestamos 

Total 


(*) Ln nctuacidn cotijunta dc Lodor; los bancos Imce qiie los depdsitos 
y. por !o tanto. la eantidad de diaero, acaben increnientandosc en un 
miilliplo de la inyeccion original de reserva.s. 


Cuadro Economia Rpllcada Iv 
Base monelorla it 

[Saidas a fin del perTodn. en millones de pesos] 


160.000 - 
140.000 - 
120.000 - 
100.000 L 

80.000 j- 
60,000 
40.000 r 
20.000 

0 i- 


Fucnle: Minisierio dc Econointa y Produccidn, Secrciaria de Politica Econdmica. 



2005 2001 

-Base monelaria 
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El proceso de expansion multiple de los 
depositos bancarios consta de dos partes; 1) el 
Banco Central determina la cantidad de reservas 
que deben mantener los bancos comerciales; 2) 
tomando estas reservas como punto de partida, el 
sistema bancario las transforma en una cantidad 
muebo mayor de dinero bancario. 

£1 muldplicudor del dinero bancario 

Alternativamente, el efecto final del proceso de crea- 
cidn de dinero puede analizarse en forma algebraica. 
Para ello, observemos la cadena de valores constituida 
por los depositos y calculemos el multiplicador del di¬ 
nero bancario. Estos niimeros forman una progresion 
geometrica. Cada valor es igual al 80% del precedentc, 
pues recuerdese que las reservas constitufan el 20% y 
el resto era lo que se prestaba y, posteriormente, vol- 
via al sistema bancario en forma de depositos. Teniendo 
en cuenta este hecho, la serie formada por los depositos 
puede escribirse como sigue; 


Nuevos depositos 

= 1.000 pesos + 800 pesos + 640 pesos + 512 pesos +. ..= 

= 1.000 pesos (1 + 0,8 + 0,8^ + O.S^ + ...) 

Entre parentesis aparece la suma de los terminos de 
una progresidn geomdtrica de razon 0,8, por lo que la 
anterior expresion puede escribirse de esta forma: 


Nuevos depositos 

= 1.000 pesos 

> 

ll-0,8 j 


= 1.000 pesos 

= 5.000 pesos 


La suma de los terminos de la progresidn geomdtrica 
formada por los depositos constituye el multiplicador 
del dinero bancario, que es el cocienie entre los mie- 
vos depositos y el incremento de las reservas, o, como 
se indica a continuacidn, la tmidad dividida por el coefi- 
ciente de caja o de reservas. Asf, pues, el multiplicador 
del dinero bancario o, mas concretamente, de la oferta 
monetaria, M (ya que esta es igual al efectivo mas e! 
dinero bancario), se expresa como sigue; 


Multiplicador del dinero bancario = 

I Nuevos depositos 

Coeficiente de caja o ~ Incremento de las 
de reservas reservas 

5.000 pesos 

~ 1.000 pesos ~ ^ 


Se observa como, debido a la actuacidn de este pro¬ 
ceso multiplicador puesto en marcha por los bancos, los 
1.000 pesos originales ban dado lugar a 5.000 pesos de 
depositos o dinero bancario, pues el mi'nimo de reservas 
exigido era el 20%. 

La formula del multiplicador, como la inversa del co¬ 
eficiente de caja o de reservas, tiene sentido. Si un banco 
tiene 1.000 pesos de depositos, un coeficiente de caja 
o efectivo mi'nimo de 1/5 (20%) significa que el banco 
debe tener 200 pesos de reservas. El multiplicador del 
dinero simplemente da vuelta a esta idea: si el sistema 
bancario tiene un total de 200 pesos de reservas, solo 
puede tener 1.000 pesos de depdsitos. En otras palabras, 
si w es el cociente entre las reservas y los depdsitos de 
cada banco, es decir, el coeficiente de caja o efectivo 
mi'nimo, el cocienie entre los depdsitos y las reservas 
del sistema bancario, es decir, el multiplicador del dine¬ 
ro, debe ser lAv, 

La formula del multiplicador tambidn nos dice que 
cuanto mayor es el coeficiente de caja o efectivo mi'ni¬ 
mo, menor es la cantidad de cada depdsito que prestan 
los bancos y menor es el multiplicador del dinero. Asf, si 
el coeficiente de caja o de reservas es 1/10 (10%), el mul- 
tipLicador sera 20. En el caso especial en que el monto de 
reservas fuera 1, y el multiplicador tambien I, los bancos 
no crearian dinero, pues no concederfan prestamos. 

El proceso estudiado se denomina “de creacidn” por- 
qiie el dinero parece surgir de la nada, pero, de hecho, 
en cada etapa, el nuevo dinero bancario aparece cuando 
el banco concede un nuevo prestamo- Los procesos de 
creacidn de dinero y de expansion del credito coinci- 
den, siendo este la contraparcida de aquel. 

Los bancos pueden expandir el volumen de depdsitos 
bancarios mediante el proceso de expansion 
multiple de los depdsitos bancarios por medio de 
la concesidn de nuevos creditos. El proceso se 
explica por el hecho de que los bancos mantienen 
como liquidez solo un porcentaje de los depdsitos. 
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La creacion del dinero bancario: agentes 
interviiiientes 

En el proceso de creacion de dinero intervienen tres 
agentes: 1) la autoridad monetaria, esto es, el Banco 
Central, que crea la liquidez de base del sistema a partir 
de la cual los bancos y otros intermediarios financie- 
ros generan dinero y credito; 2) el sistema bancario, 
cuyo comportamiento da lugar a un proceso expansive 
de creacion de dinero y credito; y 3) el publico, es decir, 
los particulares y empresas, que deciden c6mo distribuir 
]os activos financieros que poseen. 


Los supuestos simplificadores del proceso 

El analisis del proceso de creacion de dinero que se ha 
ofrecido es muy simplista y solo resulta valido en una 
serie de circunstancias muy peculiares, Estas requie- 
ren, primero, que los individuos a quienes se concede 
un prestarao lo vuelvan a depositar mtegramente en un 
banco y, segundo, que codos los bancos que intervienen 
en dicho proceso guarden como reservas una cantidad 
no mayor que ia exigida legalmente. Se exige, asimis- 
mo, que las personas y las instituciones tomen dinero 
prestado. 






A) Renta variable 


Acciones cotizadas an Bolsa. 
Fondos comunes de inversion. 




S) Renta fifa 


A medio-largo plazo 


A corto-medio plazo 


s. 


C) Otros 








Bonos (obligaciones convertibles en acciones). 

Bonos con interas fijo o variable, 
con/sin dssgravacibn fiscal, 
con/sin rstenoion de impuestos. 
del Estado/ 

de empresas del Estado/ 

de empresas privadas/ 

de bancos no estatales/hipotecarios, 

Bonos indexados a la infiacidn dal dolar, at petroleo, etc. 
(actualmenta no disponibles en muchos paisas). 

Imposiciones (prestamos) an companlas financieras. 
Bonos de companlas financieras, de empresas leasing. 






Otro papel del Estado; letras del Tesoro. 

Cerfitioados de depositos en bancos. 

Pagares da la banca. 

Pagares de empresas (papal comercial) publicas y privadas 
Letras bancarias y de empresas. 

Depositos; cuentas de ahorro. 


Clubes de Invarsiones. 

Acciones, participaciones an empresas no cotizadas en Bolsa. 
Prestamos a empresas no cotizadas. 

Seguras de vida y de muerie. 

□ivisas. 


S. 
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Cuando alguno de estos supuestos no se cumple, el 
proceso se altera. Si los individuos y las empresas deci- 
dieran guardar mas dinero legal, el proceso de expansion 
multiple de los depdsitos se reduciria, pues habrta menos 
dinero legal disponible en las cajas de los bancos para 
ser empleado como reserva y sostener nuevos cre'ditos. 
En consecuencia, el :itock de dinero seria inferior. Sin 
embargo, la demanda de dinero h'quido por parte del pu¬ 
blico suele fluctuar entre unos radrgenes estrechos y es 
facilmente previsible. Por otro lado, se supone tambien 
que los individuos solicitan los prestamos que ofrecen 
los bancos, pero si ante malas expectativas no hubiera 
demanda de creditos, el proceso no podn'a continuar. 

Asimismo, si los bancos desearan mantener sus reser- 
vas de liquidez por encima de los minimos establecidos 
legalmente, la expansion multiple tambien se reduciria. 
Precisamente en este hecho descansa la importancia del 
control del stock monetario por parte del Gobierno. Los 
bancos, durante una recesion, pueden sentirsc inclinados 
a reducir el stock de dinero incrementando sus reser- 
vas, porque les resulta diffcil encontrar oportunidades 
de negocios seguros. Por el contrario, durante las fases 
expansionistas, tal vez se sientan inclinados a conceder 
muchos prdstamos. En ambos casos, se produciran si- 


tuaciones que las autoridades monetarias consideraran 
indeseables y que por ello trataran de evitar. 

Por el proceso de expansion multiple de 
credito, las reservas se multiplican (en nuestro 
ejemplo, por cinco) en nuevos depdsitos. Sin 
embargo, cuando algunos de los nuevos depdsitos 
se filtran hacia el efectivo o hacia activos no 
monetarios, o cuando los bancos tienen un exceso 
de reservas, la creacidn de depdsitos se aleja del 
cociente l/(coeficiente de caja o de reservas). 

Debe senaiarse que, del mismo mode que se crea di¬ 
nero y se multiplica el credito, se pueden destruiry redu¬ 
cir, respectivamente. Supdngase que, en lugar de poner 
en circulacidn un billete, el Banco Central lo retirase 
para efectuar un determinado cobro. Como consecuen¬ 
cia de esta aecidn, se reducin'an los depdsitos bancarios 
y las reservas, por lo que estas sen'an inferiores al 20%: 
de los depdsitos. Para curaplir la normativa sobre el co- 
eficiente de caja o de reservas, el Banco retirarfa aigun 
prestamo concedido con anterloridad, y el proceso con- 
tinuarl'a con otra destruccidn de dinero y de cre'dito. 
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Las instituciones que integran el mercado financiero se 
agrupan en dos grandes categon'as; intermcdiarios fi- 
nanderos baiicarios y no bancarios. 

IS.R.l Los inrermediflfios financieros bancarios 

Los intermcdiarios financieros bancarios son: el 
Banco Central, la banca privada y las cooperativas de 
cre'dito. 

Estos intermediaries, que forman el sistema banca- 
rio, crean dinero al conceder prestamos por una canti- 
dad superior a las reservas locales. 

El sistema bancario modifica la oferta monetaria, 
es dedr, la cantidad de pqder adquisitivo existence para 


comprar bienes y servicios, y este gasto hace que au- 
mente la demanda agregada. 

I Los intermcdiarios bancarios, al crear dinero, 

I aumentan la demanda agregada e influyen en la 
I actividad econdmica. 

Como se recordara, el ingreso fluye, a traves de las 
empresas, de los mercados de productos a los mercados 
de factores, y vuelve a los consumidores en forma de in¬ 
greso disponible. En un principio, la parte que se destina 
al ahorro sale (se filtra) del flujo circular del ingreso, 
pero posteriormente se reintegra a este gracias a la me- 
diacidn de los bancos. 




it':”?-' 

Intennedlarlos financieros 







Banco Central 


/ 

y 

y 

y 


Banca publica 

Banca privada 






Intermediarios 
que crean dinero 


y 

Companias 

financieras 

Sistema 

bancario 

Sistema 

monetario 

Sistema 

crediticio 



Otras instituciones 
crediticias 

Cejas de credito 






X 

Sociedades de 
^aborro y prestamo 

\ 

\ 

\ 



Mercado de valores 

Fondos comunes de inversion 




Sistema 

Financiero 

Otros intermedianos 
financieros 

Fondos de inversion inmobiliaria 

Fondos de jubilaciones y pensiones 
Compaiiias de seguros 

Aseguradoras de riesgo de trabajo 





Sociedades emisoras de taqetas de credito 





Rdeicomisos 







Compantas de factanng 

Companias de leasing 

Sociedades de garantia recjproca 






\ 
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Asi, el sistema bancario pone en contacto el ahorro 
de las econom:as domesticas y la demanda originada 
por los consumidores y las inversiones de las empresas. 
La clave esta en que los bancos no se dedican a ateso- 
rar el dinero de sus depositantes, sino que lo canalizan 
hacia aquellos que demandan fondos, a traves de pres- 
tanios y creditos. 

El Banco Central 

El Banco Central es un caso atfpico de intermediario 
financiero, pues no suele trabajar ni con pariiculares ni 
con empresas, sino que concede financiacion ai resto 
del mundo, ai sector publico y a otros interraediarios 
financieros. AI comprar divisas, financia al sector ex- 
terno, ya que estas son depdsitos en moneda extranjera 
emitida por bancos de otros paises. Al sector publico lo 
financia concediendo creditos y adquiriendo deuda pu- 
blica, que luego vendera o recomprara, segiin las nece- 
sidades de la poiitica monetaria. Tambien otorga credito 
a otros internicdiurios financieros bancarios mediante 
crdditos especiales. 

Los pasivos financieros que eraite el Banco Central 
para financiar estas inversiones son las monedas me- 
talicas y los bilJetes de curso legal. Asimismo, admite 
depdsitos de los intermediarios financieros y del sector 
publico. 

Banca publica 

El Banco de la Nacidn Argentina, el Banco de Inver¬ 
sion y Coinercio Exterior y algunos bancos de provincia 
—como el Banco de la Provincia de Buenos Aires- per- 
tenecen a este grupo. Su actividad es bastante similar a 
la de la banca privada, aunque privilegian el financia- 
m lento del sector publico y el otorgamiento de presta- 
mos de fomenlo. en especial, a la pequena y mediana 
empresa asf como a individuos de menores recursos. 

Banca privada 

Los bancos, tal como se ha senalado, mantienen parte 
de sus fondos en efectivo y destinan otros a conceder 
financiacion al sector prlvado y al sector publico. La 
financiacion al sector publico se instrumenta mediante 
la compra, obligatoria o voluntaria, de tftulos publicos 
de renta fija a corto o largo plazo. Los bancos obtienen 
la financiacion a partir de los depdsitos del publico y de 
la emisidn de tftulos de renta fija o variable. 


Las cooperativas de credito 

Por lo general, son creadas por cooperativas. Prestan sus 
fondos a! sector publico, a otros intermediarios finan¬ 
cieros, a los cooperativistas y al publico en general. En 
cuanto a los demas aspectos, su forma de operar es muy 
similar a la de los bancos. 

IB.11.2 Los infermediarios financiBros 
no Oancarios 

De entre los intermediarios financieros no bancarios, 
comentaremos las caracterfsticas mas relevantes de los 
siguientes: las conipanfas de seguros, las aseguradoras 
de riesgos del trabajo, los fondos de jubilaciones y pen- 
siones, los fondos comunes de inversion, los fondos de 
inversion inmobiliaria, los fideicomisos financieros, las 
companfas de leasing, las compafifas iis factoring y las 
SDciedades de garantia recfproca. 

Las compamas de seguros 

Las companfas de seguros emiten como active financiero 
especffico pdlizas de seguros, mediante las cuales ofrecen 
determinada.s indemnizaciones en el caso de que se pro- 
duzca el evento asegurado. Estas companfas, ante la posi- 
bilidad de que ocurra el siniestro, constituyen cuantiosas 
reservas que invierten en otros intermediarios financieros 
y en tftulos de renta fija, tanto piiblicos como privados. 

Las aseguradoras de riesgos del trabajo 

Las aseguradoras de riesgos del trabajo asumen los ries¬ 
gos de accidentes de trabajo de las empresas a cambio 
de aportes periddicos realizados por cada empleador. 
Dichos fondos, que deben estar disponibles para el pago 
de indemnizaciones en caso de ocurrir un siniestro, son 
invertidos en otros intermediarios financieros y en tftu¬ 
los de renta fija, tanto publicos como privados. 

^ Los clientes de las companfas de seguros pagan 
I pdlizas y obtienen cobertura econdmica ante 
I diversos tipos de riesgos. 

Las administradoras de fondos de jubilaciones 
y pensiones 

Las administradoras de fondos de jubilaciones y pensio¬ 
nes (AFJP), tanto piiblicas como privadas, tienen como 
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Cuailra EconainTa nplicaua fl.l 

Distrtbucion porcentual de la cartara de inversiones 
de [os Rondos de Jubitaciones y Pensiones 
(a( 31/12/2006) 


Contratos negociables 

de futuras y opciones Olros Titulos publicos 

giij 13% nacionales 



Fuente: Minislerio de Econoini'a y Pruduccion, Dlreccibn Nacional de Prograraacidn Macroecondmica. 


misidn compiementar el sistema publico de seguridad 
social. Para ello, los afiliados hacen aportes mensuales 
durante su vida laboral activa, que se descuentan de sus 
liaberes. El perfodo que debe transcurrir hasta que los 
aportantes tengan derecho a jubilarse les permite a las 
AFJP invertir en activos de largo plazo. 

Los fondos comuncs de inversion 

Los fondos comunes de inversion captan sus recursos 
mediante la emisidn de cuotas parte. Luego, invierten 
los recursos obtenidos en tftulos de renta variable y de 
renta fija, facilitando asi el acceso del pequeflo ahorrista 
al mercado de valores. 

Los fondos de inversion inmobiliaria 

Los fondos de inversidn inmobiliaria tienen un objetivo 
similar al de los fondos comunes de inversion, pero se 
diferencian de estos en que invierten en bienes inmue- 
bles. Para captar sus recursos, emiten certificados de 
participacidn representativos de una parte del patrimo- 
nio, cuyo valor global fluctua segiin las cotizaciones del 
mercado inmobiliario. 

Los fideicomisos iinancieros 

Son entidades que cuentan con una cartera de creditos 
o activos y Ifquidos -reales o financieros-, que emiten 
titulos que tienen como contrapartida dicha cartera. Es 
decir que una empresa que necesita obtener financia- 
miento identifica ciertos activos que pueden ser usa- 


dos como garantia para obtener o captar recursos y 
los cede al ente fiduciario con el fin de que este emita 
titulos con el respaldo de aquellos para obtener fondos 
de inversores. 

A partir de la crisis de 2001/2002, estas entidades 
han tenido un importante crecimiento en la Argentina, 
especial mente en cuanto al financiamiento del credito 
para consumo. 

Las compani'as de leasing 

Las entidades de arrendamiento financiero (leasing) se 
dedican a financiar en especie, cediendo a sus clientes 
bienes de equipo o inmuebles a cambio de una cuota pe¬ 
riodica. .Al termino del contrato, el bien en cuestidn esta 
total mente amortizado, por lo que, si el cliente lo desea, 
puede adquirirlo por una pequena cantidad residual. 

Las companias de factoring 

Las entidades de factoring anticipan fondos a sus 
clientes a cambio de la cesidn de sus deudas comercia- 
les, cuyo cobro se gestiona y se garantiza. Se financian 
emitiendo titulos de renta fija y con creditos de otras 
instituciones. 

I En la Argentina, la mayor parte de los 
I intermediarios financieros no bancarios se 
I encuentran vinculados, de uno u otro modo, a 
I los intermediarios financieros bancarios. En su 
i mayoria, son entidades dominadas, dependientes 
I e incluso creadas directamente por bancos. 
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Las sociedades de garanti'a reciproca 

Las sociedades de guranU'a reciproca favorecen el aceeso 
a la financiacidn a sus asociados al garantizar la devo- 
lucion de los creditos que estos obtengan. Se financian 
esencialmente con los aportes de sus socios, que suelen 
ser pequenas y medianas empresas. El sector publico, 
por lo general, participa en calidad de socio protector. 

1S.fl.3 El mefcado de valores; la Bolsa 

Otro instrumenio de mediacion financieraes el mercado 
de vulore.s. Las empresas acuden a la Bolsa emitiendo ti- 
tulos que son comprados y/o vendidos en esta. La Bolsa 
es un mercado (de valores o ti'tulos) en el que la oferta 
viene dada por las emisiones de nuevos valores y los de- 
seos de venta de ti'tulos ya existentes, y la demanda esta 
constituida por los deseos de compra de tales valores. 

En todo mercado de valores hay que distinguir entre 
el mercado primario o de emision y el mercado se- 
cundario o de negociacion. En el mercado primario se 
canaliza el ahorro hacia la inversion y se instrumenta a 
traves de ti'tulos y valores (piiblicos y privados). El tner- 
cado secundario tiene como fiiialidad potenciar el mer- 
cado primario dandole liquidez. Los que ban invertido 
en el mercado primario pueden vender en el secundario 
sus participaciones sin ocasionar molestias a la activi- 
dad de las sociedades. 

A la Bolsa acuden los ahorristas (con la intencidn de 
colocar su dinero a cambio de una determinada rentabi- 


lidad o de la posibilidad de una ganancia de capital) y 
los que, habiendo invertido ya, desean desprenderse de 
los valores adquiridos. Este deseo de vender puede tener 
varias t'inalidades: consolidar una ganancia ya obienida 
(ciiando el precio de venta sea superior al de compra), 
desprenderse de una inversion poco productiva y cam- 
biarla por otra mas inleresante o consolidar una perdida 
ante el temor de que el precio de venta sea cada vez 
menor que el de compra. Aunque el objeto de la nego- 
ciucion es muy amplio (activos financieros, oro, metales 
u otros bicnes). los mas importantes son los activos fl- 
naiicieros: acciones, obligaciones y tttulos ptiblicos. 

En cada Bolsa se define un indice general o conjunto 
que, al final de cada sesion, indicara si han prevalecido 
los deseos de compra (aumenlara el indice) o de venta 
(disminuira). En la Bolsa de Comercio de Buenos Aires 
ese mdice es el Merval. 

Los titulos que se emiten pueden ser de renta fija o de 
renta variable. Los de renta fija (obligaciones negocia- 
bies y deuda publica) no son sino un prestamo con prome¬ 
sa de devolucidn de la cantidad principal mas una renta 
fija en un plazo determinado. Los valores de renta varia¬ 
ble (acciones) carecen de la seguridad de una renta futura, 
pero tienen la posibilidad de un mayor rendimiento. 

El papel de las expectativas de los inversores es fun¬ 
damental para entender el funcionamiento de la Bolsa. 
La buena marcha de la economia internacional y nacio- 
nal, lo que ocurra en otras bolsas, las posibles interven- 
ciones o actuaciones gubernamentales y la evolucion 
de las empresas que cotizan influyen sobre los deseos 


Cuailro Econoraifl nplicaila B.ll 

Evolucion del indico MEllVllL do la Bolsa do Cnmotcio do Buenos Biies [en dnlatesj 



Fuun?e: Miiiisierio de; Econoirua y Produccidci, Direccidn Nacional de Prognimacidn Macroccondmica. 
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de compra y venta, y generan, en su caso, efectos de 
autoalimentaddn. Las importantes subas o bajas en los 
indices son faciles de explicar a posteriori, pero rara vez 
son predecibles. 

La Bolsa de Comercio 

En la Argentina existen bolsas de comercio en Buenos 
Aires, Rosario, Cordoba, Mendoza, Mar del Plata y 
Santa Fe. La de Buenos Aires es la de mayor importan- 
cia en cuanto al volumen total de transacciones. 

La estructura de los valores negociados esta consti- 
tuida por los ti'tulos de renta fija, los de renta variable 
y los fondos publicos. La contratacion mas importante 
en la Bolsa es la de acciones, si bien la contratacion 
de fondos publicos ha experimentado un aumento muy 
significativo en los liltimos anos. 


Una de las formas de medir la importancia que tiene 
la Bolsa en una economia consiste en comparar el nivel 
de capitalizacidn existente en un perfodo con el PIB. 
En este sentido, cabe tener en cuenta que el mercado 
bursatil en la Argentina es relativamente pequeho; hay 
pocos valores y una avalancha de dinero puede mate- 
rializarse en subas excesivas. Ademiis, muchos secto- 
res econdmicos cuentan con escasa representacidn y la 
mayor parte del mercado se concentra en unos pocos 
sectores. 

I El nivel de capitalizacidn bursatil es el valor 
I efectivo total de los ti'tulos cotizados en la 
I Bolsa. Su aumento, ademas de las tensiones 
I inflacionarias y el crecimienlo de 
I las cotizaciones, refleja la mayor cobertura 
I de la Bolsa, 
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• El dinero mercanci'a es un bien que tiene el mismo 
valor como unidad monetaria que corao mercanci'a. 

• El dinero signo es un bien que tiene un valor muy 
escaso como mercanci'a, pero que mantiene su valor 
como medio de canibio porque la gente tiene fe en 
que el emisor respondera de los pedazos de papel o de 
las monedas acunadas y cuidara que la cantidad sea 
limitada. 

• El dinero legal es el dinero signo einitido por una ins- 
titucidn que monopoliza su emision; adopta la forma 
de moneda metalica o billetes. El dinero bancario esta 
constituido por los deposiios de los bancos que son 
aceptados generalmente como medios de pago. 

• La cantidad de dinero u oferta monetaria se defi¬ 
ne como la suma del efectivo en nianos del publico 
(billetes y monedas), es decir, la cantidad de dinero 
que poseen los individuos y las empresas mas los 
depositos en los bancos. 

' Los acdvos son ifquidos si pueden venderse rapidainente 
con un bajo costo y es seguro su valor monetario. 

Se considera saldos reales a] valor de las posesiones 
de dinero, medido este en funcidn de su poder adqui- 
sitivo. 

La demanda de dinero se debe fundamentalmente a 
la necesidad de tener un medio de cambio, es decir, 
a la demanda para transacciones. Tenemos efectivo 
y cuentas corrientes para comprar bienes y pagar 
las facturas. Cuando se incrementan el ingreso y el 
valor monetario de los bienes que compramos, se 
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incrementan tarabien las transacciones y, por lo tanto 
demandamos mas dinero. 

La demanda de dinero para transacciones tambien es 
sensible al costo de tener dinero. Cuando las tasas de 
interes de otros activos suben en relacion con el de 
este, los individuos y las empresas tienden a reducir 
sus saldos monetarios. 

• Los bancos comerciales son instituciones financieras 
que tienen autorizacidn para aceptar depositos y para 
conceder creditos. Sus reservas son activos disponibles 
inmediatamente para satisfacer los derechos de los 
depositantes de los bancos. E! coeficiente de reservas es 
el cociente entre las reservas y los depositos. 

• El proceso de expansion multiple de los depositos 
bancarios consta de dos partes: 1) el Banco Central 
determina la cantidad de reservas que deben mantener 
los bancos comerciales, y 2) tomando estas reservas 
como punto de partida, el sistema bancario las trans¬ 
forma en una cantidad muclio mayor de dinero ban¬ 
cario. El dinero en efectivo mas este dinero bancario 
constituyen la oferta monetaria. 

El multipiicador del dinero bancario es igual al ^ 
cociente entre los nuevos depositos y el aumento de , 
las reservas. 

Los bancos pueden expandir el volumen de depositos 
bancarios mediante el proceso de expansion multiple 
de los depositos bancarios por medio de la concesion 
de nuevos creditos. La explicacidn del proceso radica 
en que los bancos mantienen como reservas solo un 
porcentaje de los depositos. 


M:. 



• Activos y pasivos financieros. 

. Sistema financiero. 

• Activos financieros primarios y activos financieros 
indirectos. 

• Prestamistas y prestatarios. 

;*:.Mcrcados financieros (crediticio, de valores, mone¬ 
tario, de capitales, primario y secundario). 

• Dinero. 

• Dinero mercanci'a. 

• Dinero fiduciario. 

'• Depositos a la vista, de ahorro y a plazo. 

• Dinero papel. 


■ 

s 


m- 


Mi- 


|l|i 1. iCual es la diferencia entre el dinero legal y el dine¬ 
ro bancario? 

2, iQue partidas moneiarias comprenden el tvL y el Mj? 

3. iCuales son las variables que afectan la demanda de 
dinero para transacciones y como la afectan? 


• Cheque. 

• Oferta monetaria: M|, y o disponibilidades 
Ifquidas. 

• Dinero legal y dinero bancario. 

• La creacidn del dinero bancario. 

• Las reservas bancarias. 

• Los intermediarios financieros: bancarios (Banco 
Central, banca publica, banca privada, cooperativas 
de credito) y no bancarios (companfas de seguros, 
aseguradoras de riesgos del trabajo, administradoras 
de fondos de jubilaciones y pensiones, fondos comu- 
nes de inversion, fideicomisos financieros, entidades 
de leasing o de factoring, sociedades de garanti'a 
reciproca). 





n 


5. iSon dinero los cheques bancarios? 

6. tQtts intermediarios financieros crean dinero? 

7. ^Cual es la diferencia entre el mercado primario y 
ei secundario en el mercado de valores? 


g;: 4. i,Que es la oferta monetaria y que factores la deter- 

mi nan? 

S' 


w 
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1. Si los bancos tuvieran que mantener el 100% de los 
depdsitos como reservas bancarias, .^podrian crear 
dinero? 

2. E,Cual es la dilerencia entre el efectivo en manos 
del publico y los activos Ifquidos en manos del 
publico? 


8. Indique cual de los siguientes agentes es un deman- 
dante de recursos financieros; 

a) Un banco. 

b) Martin, que acaba de abrir un pequeno hotel, por 
lo cual ha pedido al banco un credito a 5 ahos, 

c) Marta, que tiene abierta una cuenta de ahonro. 

d) Todos, pues todo el mundo desea tener mas dinero. 


3. E,Cual es el active de mayor liquidez? 

4. iCuando decimos que los individuos actuan con 
“ilusion monetaria’’? 

5. Si aumenta la tasa de interes, ,^que le ocurrira a la 
demanda de dinero? 

6. Con los dates del Cuadro 15.6, calcule el multiplica- 
dor del dinero bancario si las reservas se redujeran 
al 10% de los depdsitos. 

7. Si un individuo compra un automdvil a una empresa 
que se io cede a cambio de una cuota periodica duran¬ 
te un perfodo determinado, ^con que tipo de interme- 
diarios financieros esta realizando la operacidn? 


9. En situaciones de inflacidn, el poder de compra del 
dinero; 

a) Aumenta. 

b) Disminuye. 

c) Permanece constante. 

d) No hay ninguna relacidn entre estas variables. 

10. Si suben las tasas de interes y se mantiene constante 
todo lo demas, el costo de oportunidad de mantener 
el dinero liquido; 

a) Aumenta. 

b) Disminuye. 

c) Permanece constante. 

d) No son variables relacionadas. 


CflPITOLO 16 


EL BRNCO CENTRAL, EL EOUILIBRIO BEL MEBCRBO 
BE BINERO V LR POLITICR NBNETRRIR 


INTRODUCCIDN 

Las autoridades economicas, a Iraves de los bancos centra¬ 
les, controlan la cantidad de dinero. De esta forma deter- 
rtiinan el nivel de las tasas de interes a corto plazo e inciden 
en la produccion y el empleo, tambien a corto plazo. 

El objetivo fundamental del Banco Central es procu- 
rar la estabilidad de los precios a la vez que propiciar un 
crecimiento sostenido de la produccion y del empleo, en 
un contexto financiero ordenado y eficiente. 

Para ello, las autoridades monetarias -a trave's del 
control de las variables financieras, fundamentalinente 
la cantidad de dinero y la tasa de interds- suelen actuar 
sobre la demanda agregada. Si esta se considera excesi- 
va y hay una fuerte presidn al alza sobre los precios, el 
Banco Central puede reducir el crecimiento de la can¬ 
tidad de dinero y, de esta forma, se reduciran las pre- 
siones inflacionarias. Por el contrario, si la economia 
atraviesa una fase recesiva, el ritmo de la actividad eco- 
ndrnica sera debil. En este caso, el Banco Central puede 
considerar la posibilidad de elevar la oferta monetaria y, 
asf, estimular la demanda y reducir el desempleo. 

IG.l El Banco Cenirai 

El Banco Central de la Republica Argentina es una en- 
tidad autarquica de! Estado. Actua como agente finan- 
ciero del Estado, a la vez que es asesor econdraico, 
financiero, monetario y crediticio de! Poder Ejecutivo 
Nacional. Mantiene relaciones con el Poder Ejecutivo 
por intermedio del ministro de Economi'a, si bien no 
estd sujeto a drdenes, indicaciones ni instrucciones del 
Poder Ejecutivo. 

La misidn primaria y fundamental del Banco Cen¬ 
tral es preservar el valor de la moncda. 


A traves de la Superintendencla de Entidades Fi¬ 
nancieras, supervisa y controia todas las instituciones 
financieras. 

El banco central de un pais es la institucion 
encargada de supervisar el sisteraa bancario y 
de reguiai' la cantidad de dinero que hay en la 
i economia. 

IG.1.1 Las funciones del Banco Cenlral 

Las funciones estrictamente bancarias que desempena 
el Banco Central son las siguientes: 

• Custodio y administrador de las reseivas de am y 
divisas. 

El Banco Central de la Republica Argentina es el 
encargado de la custodia y administracibn de las 
reservas oficiales e.xternas del pais, es decir, cen- 
traliza las reservas de oro, divisas y otros activos 
extemos acumulados. 

• Agente financiero del Gobierno nacional. 

El Banco Central es el agente financiero del Go- 
biemo nacional y, en tal cardcter, realiza operacio- 
nes de cobro y de pago por cuenta de este. Tambien 
es el encargado de la emisibn de valores piiblicos 
del Gobiemo nacional y de atender el servicio de la 
deuda ptiblica nacional. 

• Responsable de la politica monetaria. 

A traves de distintos mecanismos, el Banco Central 
controia la oferta monetaria, regulando para elio el 
comportamiento de los bancos comerciales. 
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Asimismo, puede comprar y vender en el mercado 
valores publicos, divisas y otros actives con el fin 
de regular el mercado monetario. 

• Banco de buncos. 

El Banco Central actiia como banco de bancos y 
financia marginalmente a la banca, es decir que los 
bancos pueden acudir a el para corregir situaciones 
transitorias de iliquidez, 

Los redescuentos que el Banco Central puede ofre- 
cerles deben otorgarse contra entrega de instrumen- 
los de credito de la entidad financiera. 

El Banco Central tambien puede concederles ade- 
lantos con caucidn de tftulos publicos u otro tipo 
de garanu'as. 

Esta facultad permite al Banco Central actuar 
como prestamista de liltima instancia para los ban¬ 
cos que se encuentren en dificultades. 

• Proveedor de dinem de curso legal. 

El Banco Central es el encargado de la emisidn de 
los billetes y monedas que constituyen la circu- 
lacidn monetaria. Bajo la Ley de Convertibilidad 
que rigid entre 1991 y 2001, el Banco Central solo 
podia emitir efectivo contra la compra de divisas 
en el mercado cambiario, ya que en todo momento 
debia maniener tin 100% de respaldo de la base 
monetaria en oro, divisas y aims activos e.xtenios. 
Esta norma fue derogada a comienzos de 2002. 

• Superintendente de entidadesfinancieras. 

El Banco Central tiene como funcidn supervisar 
el desenvolvimiento de las entidades financieras, 
pudiendo intervenir, suspender o revocar la autoriza- 
cidn para funcionar otorgada a dichas instituciones. 

■ Ejecutor de la poUtica cambiaria. 

El Banco Central interviene activamente en el mer¬ 
cado de cambios comprando o vendiendo divisas para 
estabilizar el tipo de cambio. 

El Banco Central es la autoridad monetaria y 
regula la actividad financiera del pals. 


IE.].2 El balance del Banco Cenfral 

En el balance del Banco Central de tin pals se reflejan 
las principales partidas que le permiten cumplir las fun- 
ciones que acabamos de detallar. A continuacidn anali- 
zaremos algunas de dichas partidas, que se resumen en 
el Cuadro 16.1. El balance detallado del Banco Central 
de la Repiiblica Argentina puede observarse en el Cua¬ 
dro 16.2. 

El active 

Las principales partidas del active son las siguientes: 

1. Reserves de oro, divisas y otros activos e.xtenws: 
Durante buena parte del siglo XIX y hasta casi la 
mitad del XX, la mayon'a de los paises occidentales 
tenfa un patron oro. Segun este patron, los bancos 
comerciales estaban obligados a comprar y vender 
oro a un precio fijo expresado en sus monedas. En 
otras palabras, el valor del efectivo se definfa en 
funcidn de una determinada cantidad de oro. En esa‘ 
dpoca, los bancos centrales debian mantener una 
determinada cantidad de oro en forma de reservas' 
para poder cumplir su obligacidn de cambiar bille¬ 
tes por oro. 

En la actualidad, el oro no estii en circulacidn como* 
dinero y, de liecho, no desempefia ningun papeL 
monetario. En cualquier caso, los bancos centrales; 
poseen una determinada cantidad de oro y, como; 
taJ, aparece reflejada en su balance. Esta partida, en 


Cuadro 16.1 - Balance Mao de un banco 

ceniral ^ 

Activo 

PasivD 


> Oro y divisas 

• Efectivo en manos 

Pasivo 

• Creditos al 

del publico {L„,>. 

monetano 

sistema bancario 

• Reservas bancarias 

monetaria 

• Adelantos 

(RS). 


transilorios 

- Efectivo en manos 


al Gobierno 

del sistema 


nacional 

crediticio. 



- Activos de caja o 



reserva del sistema 



banoano. 


• Tftulos 0 activos 

• Capital y reservas del 

Pasivo no 

flnancieros. 

Banco Central. 

monetario. 

• Otros activos. 

• Depositos del sector 



publico. 
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Cusdro IE.3 - Balance del Banco Central de la Republica llrgeiilina 

Balance al 31 de diclembre de 2006 comparalivo con el ejercicia anterior (en pesos) 

Active 

31/12/06 

31/12/05 

Reservas internacionales 

98.366.660.399 

85.145.211.981 

TItulos publicos 

35.891.864.979 

8.711.503.711 

Adelantos transitorios al Gobierno nacional 

18.330.000.000 

15.998.200.000 

Creditos al sistema financiero del pais 

6.267.285.929 

13.824.346.192 

Aportes a organismos internacionales par cuenta del Gobierno nacional y otros 

6.072.131.993 

5.65G.367.678 

Fondos transferidos al Gobierno nacional por colocaciones con el Fondo 
Monetario Internacional y contrapartida del uso del tramo de reservas 

2.444.137.926 

29.925.803.289 

Derechos por operaciones a tdrmino 

2.069.059.841 

10.922.268.394 

Otros activos 

1.148.705.038 

1.520.311.805 

Total del Active 

170.589.846.105 

171.704.013.050 

' Pasivo 

31/12/06 

31/12/05 

Base monetana 

80.066.309.363 

54.710.491.378 

Cuentas comentes en otras monedas 

7.378.419.223 

6.545.596.323 

Depdsitos del Gobierno nacional y otros 

4.696.624.736 

1.899.340.829 

Otros depositos 

219.965.423 

486.973.368 

Obiigaciones con organismos internacionales 

4.398.399.745 

35.041.101.668 

Titulos emitidos por el BCRA 

42.091.840.861 

35.271.485.318 

imernacionales 

2.301.788.159 

0 

Obiigaciones por operaciones a tdrmino 

1.873.646.463 

10.053.050.967 

Otros pasivos 

2.545.223.028 

5.149.063.068 

Prevision es 

1.349.313.655 

1.301.808.786 

Total Pasivo 

146.921.530.856 

150.458.911.705 

Palrimonio neto 

23.668.315.249 

21.245.101.345 

Total pasivo mas ei Patrimonlo Neto 

170.589.846.105 

171.704.013.050 


realidad, sintedza la posicidn total neta del Banco 
Central frente al sector externo, y esld compuesta 
por el stock dc reservas centrales en oro y divisas 
extranjeras, como el ddlar, el euro o el yen. 


3. Creditos a! sistemafiiicinciero del pais. Representan 
los activos que posee el Banco Central sobre las 
instituciones financieras por prestamos que les ha 
concedido'. 


2. Tfndos piiblicos. Como veremos en el apartado 
16.3, uno de ios instrumentos mas importantes para 
llevar a cabo la polftica raonetaria son las operacio- 
nes de mercado abierto mediante la corapra y venta 
de bonos emitidos por el Gobierno. Las tenencias 
de titulos piiblicos por parte del Banco Central se 
reflejan en esta partida. 

I Una de las partidas del active del Banco Central 
son las reservas de oro y divisas. Las reservas 
internacionales son las posesiones de divisas y 
de otros activos que tiene un pat's, que pueden 
utilizarse para satisfacer las demandas de divisas. 


4. Adelaiilus tninsitorios al Cobienio itacioiial. Son 
los anticipos que el Banco puede hacer al Gobierno 
hasta un h'mite del 12% de la base monetaria, asi 


I Tradicionaltneme esitc tipo de operacionas se conoce como descucn- 
Co. El dcscucnto du documentor es una opcrucion financiers por la 
cual el tenedor del tftulo (quien Cicnc dcrccho de cobrarlo) puede 
Ilevarlo a la ciilidad crediticiu con la que trabaja, la cual. antes 
del vcncimieiiio, ie eniregani el imponc del nominal desconiando 
los intcrcses. Asimismo, mediante el redcscuento, otni operacidn 
rinoncicru. lUsS entidudes crcditicias que previatneuie lian dcscontado 
docunientos a sus clientes pueden acudir al Banco Central a depo- 
sitar dichos documentos a ca/iibio de efecdvo metios los iniereses. 
En ambtLS opcraclones sc obcicne liquidez, cs decir, se tninsforma un 
activo Enaiiciero dc credito en dinero. La tasa de intcres que cobran 
las cnlidades crcditicias (descuento) es mayor que la que cobra cl 
Banco Central (redescuemo). 
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como hasta ei 10% de la recaudacidn en efectivo de 
los likinios doce meses. Estos adelamos le deben ser 
reembolsados al Banco Central dentro de los doce 
meses de otorgados. 

EI pasivo 

Como se observa en el balance, el principal rubro del pa¬ 
sivo del Banco Central esta constituido por la base mo- 
netaria, que es la suma del efectivo en poder del publico 
v del sistemafinanciero (circulacion monetaria) y los de- 
positos del sisteitrafinanciero en el Banco Central. 

Lo.5 billetes y monedas en circulacion son una obliga- 
einn del Banco Central. Constituyen su pasivo monelario. 

La tendencia raoderna ha sido desvincular la emisidn 
de diiiero del respaldo en oro y divisas. Es decir, en la 
mayorfa de los pafses el dinero es dinero fiduciario (vease 
CapEtuIo 15), cuyo valor solo esta respaldado por la con- 
fianza en que continuara teniendo valor en el future. 

Estados Unidos, en 1971, fue uno de los ultimos pai- 
ses occidentales en desvincular totalmente su moneda 
del respaldo en oro. 

Los depositos de las entidades financieras constitu¬ 
yen la parte de sus reservas que e'stas mantienen en el 
Bunco Central. Los depositos del Gobiemo nacional se 
vinculan al rol del Banco Central como agente financie¬ 
ro de aquel. 

Las obli^aciones con arganisinos internacionales 
representan la deuda con el Fondo Monetario Interna- 
cional, el Banco Interatnericano de Desarrollo y otros 
organisnios internacionales por prestaraos recibidos de 
dichas instituciones. 


En tltulos einitidos por el Banco Central se reflejan 
las obligaciones emitidas por el banco. Estas consisten 
en letras y nolas. denominadas en pesos o en raoneda 
extranjera, que emite a! Banco Central para absorber li- 
quidez del mercado. 

i La base monetaria esta constituida por los 
I pasivos nionetarios del Banco Central. 


IG.S La base monBfaria, la oferfa 
monefaria \\ el mulNplicador del dinero 

Como vimos en el capitulo anterior, en el proceso de 
creacidn de dinero intervienen tres agenles: 

1. El Banco Central, que, en viriud de las funciones 
que se le asignan, crea la base monetaria e incide 
sobre la conducta de) sistema bancario. 

2. EI sistema bancario. cuyo comportamiento da lugar 
a un proceso e.xpansivo a traves del cual los activos 
de eaja generados por el Banco Central se multi- 
plican mediatne un proceso de creacidn de dinero 
y criidito. 

3. EI publico, es decir, particulares y empresas que 
deciden como distribuir los activos financieros que 
poseen. 

EI Banco Central calcula la liquidez de base o base 
monetaria (BM) del sistema, a partir de la cual los in- 
termediarios financieros generan dinero y credito. En 


El Plan de Coiivertibilidad que rigid en la Argentina entre 
1991 y 2001 introdujo raodificaciones sustanciales en el 
funcionamiento del Banco Central. De acuerdo con la Ley 
de Coiivertibilidad, ei Banco Central podia, en principio, 
emitir pesos solo para la compra de divisas. 


La reforma de la Carta Organica, aprobada por ley en 
1992, en consonancia con dicha Ley de Convertibilidad, 
prohibi'a expresamente conceder prestamos al Gobierno 
nacional. 


De este modo se procuraba evitar que el Banco Central 
financiara los ddficits del presupuesto nacional (como habi'a 
ocurrido en el pasado), factor que cumplid un papel impor- 
tante en el desarrollo del proceso inflacionario argenlino. 



Dichu restriecidn fue flexibilizada con la reforma de 2002, 
que autorizd al Banco Central a otorgar adelantos transiiorios 
al Gobierno nacional hasta un 109& de los recursos en efec- 
livo que este hubiera obtenido en los 12 meses anteriores. 


La restriecidn a la facultad del Banco Central de emitir 
dinero que no fuera en concepto de compra de divisas acoio 
sobremanera tambieii su rol como prestamisia de liltiriia 
instancia ante la existencia de bancos en dificultades, como 
se puso de manifiesto cuando la crisis del “efecto Tequila” 
llevd a la quiebra a numerosos bancos que no pudieron hacer 
frente al retiro de depositos. La reforma de 2002 tambien 
restablecid el papel del Banco Central como prestamisia de 
ultima in.stancia al rehabilitarlo para otorgar adelantos con 
caucidn de titulos a aquellos bancos que lo necesitaran. 
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' El Banco Central acumula reserves intcrnacionales adqui- 
riendo el excedence de divisas existente en el mercado de 


cambios. 


Como cl Banco Central emite pesos por cada ddlar que 
compra, contrarresta esta expansion monetaria colocando 
tftulos del Banco Central -letras y notas- entre el publico, 
a fin do absorber e! exceso de liquidez generado por el 
incremento cn sus reservas. 


De este mode, la autoridad monetaria procura asegu- 
rar que la oferta monetaria se ajuste al programa moneta- 
rio que fija para cada perfodo anual. 




rTT"Tt^ 

Idsiikc: 




Si 


terminos del balance del Banco Central, la base moneta¬ 
ria son los pasivos monetarios, esto es, la suraa del efec- 
tivo total (es decir, billetes y monedas en circulacion, 
tanto en manos del publico como del sistema crediti- 
cio) y de los activos de caja del sistema bancario, o sea, 
los depositos del sistema bancario en el Banco Central 
(Cuadro 16,1), que coincide con la suma del efectivo en 
manos del publico mas la total idad de las reservas 
bancarias (RB), excepto las reservas del propio Banco 
Central, que forman parte del pasivo no monetario. En 
el balance del Banco Central, junto a los pasivos mo¬ 
netarios o base monetaria, estan los pasivos no mone¬ 
tarios, constituidos por los depdsitos del sector publico 
y el capita! y las reservas del Banco Central- (Cuadro 
16.1). 

El efectivo -tanto en manos del publico como del sis¬ 
tema crediticio— y los activos de caja del sistema baiica- 
rio constituyen los usos de base o fuentes de absorcion 
de la base monetaria y figuran en el pasivo monetario 
del balance. Paralelamente a estos usos, estan las fuen¬ 
tes de Creadon de base, es decir, las operactones a tra- 
ve's de las cuales el Banco Central aumenta o disminuye 
la base monetaria existente. 


2 Convicne senalar que el valor del pasivo monetario del Banco 
Ctiiiiral debe respaidor lo.s .ictivos monciario.s nacionalcs. Si el valor 
del pasivo del Banco Central no respaldara los activos monetarios 
-o sea. si el pasivo fuera mayor que el activo-, probablcmente se 
originarian procesos inflacionarios y diflcullades con el lipo dc 
cambio (vease CapituJo 18). Es deeir que. dados los activos totales. 
el Estado, a traves del Banco Central, expendc vales (dinero) por su 
valor De esta forma, si los activos aumentaii, la base monclaria tarn- 
bien debc aumeiiiar. y, si se rediicen, la base moneiaria disminuira, 
dando lugnr al proceso de creaciun y desiniccion del dinero. 


I Las fuentes de creacion de base monetaria 
I .son los activos (reservas de divisas, creditos al 
S sistema bancario y tituios) que respaldan la b,a,se 
I monetaria. 

Dada la identidad contable entre active y pasivo del 
balance, otra forma de presentar el concepto de base 
monetaria es la siguiente: total de los activos en poder 
del Banco Central menos sus pasivos no monetarios, 
que estan integrados por los depdsitos del sector publico 
y el capital y reservas del Banco Central. 

Base Efectivo en 

monetaria manos Uel publico 

Total activos del 

SS 

Bunco Central 


Reservas 
bancurias 
Prisivos no 
monetarios del 
Banco Central 


A partir de la ultima definicidn de base monetaria, y 
ordenando convenientemente distintas partidas del acti¬ 
ve y pasivo del Banco Central, la base monetaria puede 
e.xpresarse como sigue (vease Cuadro 16.1); 


Base 

llionetnriti ei 
(BM) 


Rcserv.'is Credilo 

extemas ^ ,ni ^ Tituios _ Otr.is 
de oro y sistema financieros Cuentas 
divisas banctirio 


Li&.i] 


Asi, pues, loda expansion de los activos del Banco 
Central (tanto si esta se produce via incremento de ias 
reservas de divisas, como por un aumento de la liqui¬ 
dez del sistema bancario o via credito de operaciones 
de mercado abierto), sin que tenga lugar una variacion 
de los pasivos no monetarios, conduce a una expansion 
de la base monetaria. Este incremento de la base mo¬ 
netaria implicara un aumento de los activos de caja del 
sistema bancario, siempre que dicho aumento de la base 
no se haya traducido unicamente en una elevacidn del 
elective en manos del publico. 

Toda e.xpansidn de los activos del Banco Central, 
sin que tenga lugar una variacion de los pasivos 
no monetarios, conduce a una expansion de la 
^ base monetaria. 

Asimismo, toda disminuetdn de los pasivos no mo¬ 
netarios de) Banco Central, sin modiftcaciiDn de los 
activos en su poder, conduce tambien a una expansion 
de la base monetaria. Supdngase que el sector publico 
convierte parte de sus depdsitos en el Banco Central 
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en dinero legal en circulacion para hacer frente a com- 
promisos de pago; en este caso, parte de este nuevo 
dinero legal en circulacion se quedara en manos del 
publico y parte ira tambien a depositarse en las cajas 
del sistema bancario, aumentandose en cualquier caso 
la base monetaria. 

IB.B.l La basE monefaria; factorBs aufononiDs 
q conlTDlBbles 

Entre los i'actores explicativos de la variacion de la base 
monetaria, ni los deficits o superavits de la balanza de 
pagos o del presupuesto publico, es decir, ni el sector 
externo ni el sector publico pueden ser controlados por 
la autoridad monetaria, por lo cual suelen considerarse 
“autonomos”; ante ellos, el Banco Central tiene una po- 
sicion pasiva. 

Asf. por ejemplo. las variaciones en las reservas de 
divisas, derivadas de los resultados de las transacciones 
econdmicas con el sector externo, constimyen un factor 
autdnomo o no controlable de generacidn de liquidez de 
base. En cambio, el Banco Central puede conlrolar el 
credito al sistema bancario y, al influir sobre este, tra- 
tara de mantener la base monetaria en los niveles que 
considera adecuados. Si el Banco Central baja la tasa de 
interes que cobra por los redescuentos que otorga, au- 
mentara el volumen de creditos concedidos a los bancos 
comerciales, incrementandose el activo del balance de! 
Banco Central. Por lo tanto, aumentara la base mone¬ 
taria y, con ella, la oferta monetaria. Del mismo modo, 
si baja el requisito de efectivo mmimo que los bancos 
deben mantener, tambien aumentaran los prestamos del 
sistema bancario. 

I La tasa de interes de los redescuentos incide 
I sobre el volumen de creditos concedidos a los 
I bancos comerciales y es un regulador de la base 
I monetaria (BA/). 

Por lo tanto, las operaciones nelas del Banco Central 
con el sector externo, con el sistema bancario -funda- 
mentalmente mediante redescuentos—y con tftulos piibli- 
cos son el origen de la evolucidn de la base monetaria del 
sistema, que, en forma de efectivo en manos del publico 
o de reservas bancarias, constituye el pasivo monetario 
del Banco Central (Cuadro 16.1 y ecuacidn [16.1]). 

Lo relevante del andlisis presentado sobre el papel 
del Banco Central en el proceso de creacidn de dinero 


es que este crea base monetaria cuando adquiere activos 
y despues los paga creando pasivos monetarios. En ei 
mundo real los bancos centrales suelen alterar la base 
monetaria mediante operaciones de mercado abierto. 

Las operaciones de mercado abierto 

Una operacidn tCpicct de mercado abierto es la compra, 
por parte del Banco Central a un banco comercial, de 
titidos de deuda ptiblica -por ejemplo, bonos- por un 
valor determinado -digamos un milldn de pesos- El 
Banco Central paga en la cuenta que el banco comer¬ 
cial tiene en ei Banco Central registrando un credito 
de un milldn de pesos, y la cuenta del lado del pasivo 
“cuentas corrientes del sistema bancario” aumenta en 
dicha cantidad. El banco comerciiil ha aumentado sus 
reservas en un milldn de pesos, cifra que, en un prin- 
cipio, permanece depositada en el Banco Central, pero 
que puede utilizar para efectuar pagos a otros bancos o 
convertirla en efectivo. No obstante, lo relevante es -tal 
como habfamos senalado- que el Banco Central puede 
crear- base monetaria simplemente comprando activos y 
registrandolos en su pasivo. Cuando aumenta el valor de 
los activos, Itabra que aumentar en la misma medida el 
pasivo del Banco Central (Esquema 16.1). 

Si el sector publico vende tftulos ptlblicos al Banco 
Central para financiar la adquisicidn de bienes corrien- 
les, aumenta el activo sobre el sector publico, pero tam¬ 
bien -y en la misma cuantfa- aumentaran los depdsitos 
del sector publico en el pasivo del Banco Central por 
el pago de los bonos ptlblicos que hace el banco en la 
cuenta del Tesoro. Por lo tanto, en este caso, no habra 
variacion alguna en la base monetaria. 

m 

I Vendiendo o comprando tftulos del Estado en el 
I mercado abierto, el Banco Central puede reducir 
i o aumentar las reservas de los bancos. Estas 
|j operaciones de mercado abierto constituyen el 
5 instrumento estabilizador mas importante de que 
I dispone un banco central. 

Sin embargo, si el sector publico utiliza dinero de la 
cuenta del Tesoro para pagar los bienes adquiridos, se re- 
ducen los depdsitos del sector publico y, por lo tanto, se 
reduce el pasivo no monetario sin que se haya alterado el 
activo; por ese motivo, en este caso sf aumenta la BA/. 

Por otra parte, si ei sector publico genera y vende bo¬ 
nos a los particulares con el objeto de obtener recursos 
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y son los particulares quienes los abonan en efectivo al 
sector publico, se genera un aumento en los depbsitos 
' clel sector publico (pasivo no monetario) que desaparece 
, a continuacidn, cuando este sector usa el dinero de su 
cuenta (cuenta del Tesoro) para pagar los bienes adquiri- 
dos, en cuyo caso vuelven a disminuir los depbsitos del 
sector publico en la misnia cuanti'a sin que van's la BM. 
For lo tanto, cuando el gasto presupuestario se financia 
vencliendo deuda al publico en el mercado de valores, no 
hay ningun efecto sobre la BM. 

De forma generica puede afirmarse que siempre que 
se alteren los activos (no del sector publico) en el ba¬ 
lance del Banco Central, se altera la BM en la misma 
direccibn y cuanti'a. 


lfi.2.2 El muINplicador del dinero dancario 

Para expresar la oferta monetaria como un multiplo de 
la base monetaria de forma mas realista que la presen- 
tada en el capitulo anterior (al referirnos a la expansion 
multiple del credito), estableceremos los dos supuestos 
siguientes: 

1. La demanda de efectivo por parte del publico, 
es una proporcibn, a, de los depbsitos a la vista, de 
forma que: 




= aD => u = = 

D 


Efecdvo 

Depbsito 


[16.2] 


donde a, 0 < a < 1, es el coeficienfe cfcctivo/depb- 
sitos que depende del comportamiento del publico 
y, en particular, de los habitos de pago, que estaran 
condicionados por el costo de obtener efectivo y por 
la facilidad para conseguirlo. A corto plazo, podemos 
suponer que a permanece constante. (Recuerdese 
que, en e! capitulo anterior, para facilitar la exposi- 
cibn, establecimos que los individuos no se quedaban 
con nada de efectivo, esto es. que a = 0). 


2. Los buncos mantienen un porcentaje de liquidez, el 
denominado coeficiente de reservas o encaje banca- 
rio (uj), que se define como el cociente entre las reser¬ 
vas bancarias (BB) y los depbsitos a la vista (D)^. 


3 Como vimos cn i;I cnpitulo anierior, Li oxpanfiidn miiitiple del crediio 
(sobre una base de reservas de efectivo del sisteina bancario) lemiina 
cuando se alcanza un volumcn de credito hasta un msixiino D/u». AsSf. 
si los bancos mantienen uii encaje del 20% (u> = 0,20), se crearan 
deposiios y crediios hasta un maximo de cinco vcces las lenencias 
de liquidez dc los bancos. 


BB Reservas bancaiias 
D Depbsitos 


[16.3] 


siendo 0 < oj < 1. 

Los bancos deben mantener reservas en forma de 
billetes y monedas porque sus clientes tienen derccho 
a obtener de forma inmediata el dinero que tienen de- 
positado y, por otro lado, tienen cuentas en el Banco 
Central fundamental mente para efectuar pages a otros 
bancos. El cociente entre las reservas y los depbsitos se 
fija considerando el nivel mfnimo de reservas (efectivo 
minimo) establecido por el Banco Central. Los bancos 
pueden tener, si lo desean, un exceso de reservas. Para 
ello analizan si el costo de tener mas reservas de las exi- 
gidas compensa el hecho de poseer activos portadores 
de intereses (por las ventajas derivadas de hacer frente 
inmediatamente a las demandas de efectivo o de depbsi¬ 
tos en el Banco Central para pagar a otros bancos). 

Si al rendimiento de otros activos lo identificamos 
con la tasa de interes, cabe esperar que el exceso de re¬ 
servas dtsininuya cuando aumente la tasa de interes. Por 
otro iado, la ventaja de tener mas reservas sera mayor 
cuanto mas incierto sea el flujo neto de depbsitos, de 
forma que el exceso de reservas sera mayor cuando au¬ 
mente la incertidumbre. En cualquier caso, cuando un 
banco se queda sin reservas, puede pedir un prestamo 
al Banco Central o a otros bancos que tengan e.xeeso de 
reservas. El costo de pedir un prestamo a! Banco Cen¬ 
tral sera la tasa que este cargue en los “prestamos de 
apoyo en ultima instancia”, que en la literatura cconb- 
mica se conoce como la tasa de rede.scuento. El costo 
de pedir prestamos a otros bancos es la tasa de interes 
interbancaria (vease Esquema 16.1). Un descenso de las 
tasas aumentara los cre'ditos a los bancos comerciales. 
incrementando el active del balance del Banco Central; 
por lo tanto, aumentara la BM. 

Aimque el encaje depende de la rasa de interes ofi- 
cial, siiponemos que permanece constante. 

Resulta, por lo tanto, que si bien el cociente entre las 
reservas y los depbsitos de los bancos depende de un 
grupo de variables -como la tasa de interes del merca¬ 
do, la tasa de redescuento, el efectivo minimo exigido 
por el Banco Central y la incertidumbre que afecta al 
flujo neto de depbsitos a corto plazo-, podemos suponer 
que pemianece constante. Esta es la hipbtesis que va- 
mos a mantener para establecer la relacibn entre la base 
monetaria y la oferta monetaria. 
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Suministran Ifquidaz Drenan liquidez 






Una vez definidos estos supuestos sobre el coeficien- 
te de depdsitos y el coeficiente de reservas, recurriremos 
a las definieiones de la base y de la oferta moneiarias ya 
presentadas"*; 

Oferta Efectivo en nianos Depositos 

monetaria = del publico + a la vista [16.4] 

OM L,„ D 

Base Efectivo en manos Reservas 

monetaria = del publico + bancarias [16.5] 

BM RB 

Dividiendo la ecuacidn [16.4] por la [16.5] y mulli- 
plicando ambos miembros por la base monetaria BM, 
resulta que: 

L +D 

OM = —!=- BM [16.6] 

L^ + RB 

Si el numerador y el denominador de la fraccidn de 
la ecuacidn [16.6] se dividen por D, y si iiaciendo uso de 
los dos supuestos antes introducidos ,se denoca la pro- 
porcidn entre el efectivo y depdsitos totales mantenida 


4 En iist.i dennicidn de la ofena inorietaria. es daeir. de l.i cantidad 
de dincro que tiene el publico para realizai* transacciones, licmos 
supuesio pur siinplieidad que el agregado utdizado c.*; A/,. 


por el publico (Z,„/£>), por a y mediante « (el encaje o 
coeficiente de reservas, RB/D), resuitara la siguiente re- 
lacidn entre la oferta monetaria y la base monetaria: 

OM = — ‘ — BM = BM = A,, BM [16.7] 
L,„/D + RB/D a-t-co 

de forma tal que la oferta monetaria (OM) es igual a la 
base monetaria multiplicada por un multiplicador (k,,). 

Esta ecuacidn nos dice que, dada la i5A7, la oferta 
monetaria aumentara cuando aumente el multiplicador 
del dinero ya que la oferta monetaria es igual al 
multiplicador monetario o multiplicador del mercado 

de dinero k = —^-2-, multiplicado por la base mone- 
taria^ 

. La relacidn entre la base monetaria y la oferta 
monetaria es; 

OM^^-^BM 
a + CO 

; La fraccidn (a + \) / (a + u>) es el multiplicador 
[; monetario y su magnitud depende inversamente 
I del encaje y del coeficiente efectivo/depdsitos. 


5 Si difercncianios la relacion [16.7], tencrnos que: 
dOA/ = JW 
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El multiplicador del mercado de dinero (k^) mide lo 
que vana la oterta monetaria cuando se altera la BM. 
Es siempre mayor que 1 y, en general, puede afirmarse 
que sera tanto mayor cuanto menores sean el encaje y 
el cociente entre el efeccivo y los depdsitos, pues mayor 
sera el peso de los depositos con relacidn a la base mo¬ 
netaria. For lo tanto, un aumento de la base monetaria 
provocara un aumento mayor de la oferta monetaria, 
en la proporcion que viene dada por el multiplicador 
monetario. 

I El multiplicador monetario indica cuanto varia 
la cantidad de dinero por cada peso de variacion 
en la base monetaria. 


Cantidad 
de dinero 


Multiplicador 
de dinero 


monetana 


Del andlisis de la ecuacion [16.7] se infiere que el 
Banco Central, dado que controla la base monetaria 
(BM), podrfa controiar de forma precisa la oferta mo¬ 
netaria (OM) siempre que el multiplicador sea constante 
D plenatnente predecible. El andlisis de la realidad nos 
dice, sin embargo, que el multiplicador monetario no es 
constante ni perfectamente predecible. Esto impiica que 
el Banco Central no puede determinar exactamenie la 
cantidad de dinero en un memento concreto fijando la 
base monetaria en un nivel determinado: por lo tanto. 


tambien debera tratar de ajustar la base si quiere deter¬ 
minar la oferta monetaria. 

El Banco Central puede incidir sobre la oferta mo¬ 
netaria de dos formas: 

1) Alterando la base monetaria. Si, por ejemplo, quie¬ 
re aumentar la oferta monetaria, llevara a cabo una 
operacidn de mercado abierto comprando n'tulos a 
cambio de billetes de nueva emisidn, lo que incre- 
mentara la oferta monetaria. 

2) Modijlcando el efectivo nu'nimo. Si el Banco Central 
desea incrementar la cantidad de dinero, se reducira 
el encaje legal exigido y los bancos podn'an utilizar 
los activos ahora excedentes para conceder mas 
cre'ditos; as! se incrementan'a la oferta monetaria. 

Con respecto a la relacidn entre la oferta monetaria 
y la base monetaria, articulada via multiplicador del 
mercado de dinero (ecuacion [16.7]), debe destacarse, 
en primer lugar, que la base monetaria es la variable 
dominante, de forma que las alteraciones en la base mo¬ 
netaria provocan alteraciones del mismo sentido en la 
oferta monetaria, pero no causan ninguna alteracidn en 
ei muitiplicador ni en los coeficientes que lo integran; en 
segundo lugar, que las alteraciones en el multiplicador 
-provenientes de alteraciones en alguno de sus coefi- 
cientes- provocan alteraciones en la oferta monetaria en 
el mismo sentido en que se altera el multiplicador, pero 
no provocan alteraciones en la base monetaria. 


Mercado interbancarin: se trata de un nicrcacio organiza- 
do, cuya principal funcion es facilitar el traspaso de fondo.s 
entre entidades bancarias, contribuyendo a la transraisidn 
de la politic:! monetaria. Fundamentabnente, apunta a faci- 
■ litar operaciones de muy corto plazo que pennitan cubrir 
desfases temporarios. 

Mercado monetario: es aquel en el que se obtienen, se 
invierten o se negoejan fondos a corto plazo. Los instrumen- 
tos negociados en el mercado monetario tienen un venci- 
miento inferior a un ano. 

Mercados de capitales: son aquellos en los que se realizan 
compras y ventas de valores o activos financieros mediante 
operaciones a mediano y largo plazo. 

En los mercados de capitales se distingue entre el raer- 
cado de credito y el mercado de valores. .Asimismo, dentro 
de los mercados de valores se diferencian: 


• El mercado primario o mercado de emisidn de valo¬ 
res, en e! que se intercambian activos de nueva crea- 
cidn. En este mercado solo se negocian activos en el 
momento de su emisidn o creacidn. 

• El mercado secitndan'o o mercado de negociacidn de 
valores, en el cual se cornpran y venden activos ya 
emitidos. Este mercado permite el cambio de titulari- 
dad (cambio del propietario o tenedor) de los activos 
financieros. 

Mercados Enancieras: en estos nierc:idos los agentes que 
tienen exceso de fondos reiinen a aquellos que necesitan 
financiacidn. 

Mercados urganizados; son mercados financieros en los 
que el intercambio de activos financieros esia regulado por 
normas concretas, como, por ejemplo, las condiciones de 
acceso al mercado. 
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IG.B.3 La relacian enlre la base moneLaria q 
la oferfa monefaria q el procese de expansion 
miliiipie del crediro 

Esta reJacion entre la base inonetaria y la oferta mo- 
netaria no es mas que una generalizacion del proceso 
de expansion multiple del dinero bancario presentado 
en el capftulo anterior. Para simplificar la exposicidn, 
.se supuso que el publico no mantenfa efectivo, es de- 
cir, que ei coeficiente a de la ecuacion [16.6] era igual 
a cero. Asi, se entiende raejor por que se llama “base 
monetaria” a las deudas del Banco Central integradas 
por la suma del efectivo mas las reservas, ya que son los 
elementos que ponen en marcha el proceso; es decir, el 
Banco Central pone la base sobre la que se edifica un 
volumen de dinero y cre'dito mucho mayor, dependiendo 
el resultado del multiplicador, o sea, de los coeficientes 
Cl (efectivo/depositos) y u' [reservas/depdsitos) (vease Fi- 
gura 16.1). 

La relacidn existente entre la oferta monetaria y 
la base monetaria establecidas algebraicamente en la 
ecuacion [16.6] del texto se presenta grdficamente en 
la Figura 16.1. Dado que el multiplicador monetario es 
mayor que la unidad, la oferta monetaria es un multiplo 
de la base monetaria. 


<; 


Oferta monetaria o cantidad 
de dinero 


r 




La relacidn existente entre iu oferta monetaria y !a base mone¬ 
taria establecida algebraicamente en la ecuacion [16.6] del 
texto se reprcsenta en esta figura. Dado que el multiplicador 
monetario es mayor que la unidad, la oferta monetaria es un 
multiplo de la base monetaria. 


f 

I 


4 


LI 


La oferta monetaria depende, en ultima instancia, 
de la poh'tica del Banco Central. Fijando los 
requisites de reservas y la tasa de descuento 
y, especialmente, realizando operaciones de 
mercado abierto, el Banco Central determina 
el nivel de reservas y la oferta monetaria. Los 
bancos y el publico cooperan en este proceso; 
los bancos crean dinero mediante la expansion 
multiple de las reservas; el publico acepta 
mantener dinero en instituciones de depdsito. 


18.3 El equilibrio del mercado moneforio 
q la polTNca moneraria 

Una vez estudiada la demanda de dinero (vease aparta- 
do 15.2) y la oferta monetaria, vamos a analizar la deter- 
minacidn del equilibrio en el mercado de dinero. 

IG.3.1 El equilibrio en el mercado de dinero j 

Como vimos en el apurtado anterior, dedicado al estu- 
dio de la oferta monetaria, el Banco Central detennii’ 
na la oferta de dinero, esto es, de saldos nominales. Su' 
determinacidn es una decisidn politica que no depende 
de la tasa de interes. Por lo tanto, la curva de oferta de 
dinero en tdrminos reales (OM/P) sera una recta verti¬ 
cal. En te'rminos grdficos (Figura 16.2), y en las citadas 
condiciones, la oferta monetaria, determinada por el 
Banco Central, vendra representada por la recta vertical 

donde P denota que por ahora suponemos que los 
P 

precios estan dados en el corto plazo. 

En cuanto a la demanda de dinero y, como se ha se- 
nalado, si eonsideramos constantes el nivel de precios 
y el nivel de ingreso real, se demuestra que la cantidad 
demandada de saldos reales es mayor cuanto menor es 
la tasa de interes, es decir, cuanto menor es el cosio de 
oportunidad de mantener dinero. De acuerdo con estos 
supuestos, la relacidn entre la demanda de saldos reales 
(esto es, la cantidad real dc dinero que los individuos 
desean mantener) y ia tasa de interes viene representada 
por la curva L (Figura 16.2), Como puede observarse, 
la curva de demanda de dinero o de preferencia por la 
liquidez, que relaciona la cantidad demandada de saldos 
reales con la tasa de intere's, tiene pendiente negativa. 

El equilibrio en el mercado de dinero se alcanza en 
un punto en que la cantidad demandada de saldos reales 
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De acucrclo con lo cslubiccido cn cl texio. suponcmos que la 
curva dc dcnmnda de dinero tienc una inclinacidn decreciente, 
mientras que la curva de oferta moticturia es vertical 


es igual a la ofrecida por ei Banco Central. En terminos 
graficos, esto ocurre en el punto E de la Figura 16.2. 

I El mercado de dinero viene determinado por el deseo 
del publico de tener dinero (representado por la curva 
de demanda de dinero) y por la politica monetaria del 
Banco Central (representada por medio de una oferta 
monetaria fija). Su interdependencia determina la tasa 
de interes de mercado, i^. 

iQue ocurre cuando la tasa de interes 
no es la de equilibrio? 

Si la tasa de interes fuera superior a la tasa de interes de 
equilibria, la demanda de dinero sen'a inferior a la can- 
tidad de dinero en poder del piiblico, la cual esta deter- 
niinada por el Banco Central. Los individuos intentaran 
deshacerse de la cantidad de pesos que no desean tenet 
en forma de dinero prestandolos, esto es, comprando 
bonos (el otro activo alternativo al dinero en que man- 
tienen su riqueza, segiin vimos en el capi'tulo anterior), 
Al aumentar la demanda de bonos, subira el precio de 
dstos y, tal como vimos en el apartado 9.4, disminuira 
su rentabilidad, reducie'ndose la tasa de interes®. Esie 

6 Como vimos cn el Capi'tulo 9, el precio de uii bono, cs ij^ual a: 
Pago jinua! Pago anuiil 

de fortna que si aumentael precio del bono. mamenieiidosc consian- 
ic el pago anual. la lasa dc intere.'^ se rcducira. 


descenso de la tasa de interes se mantendra mientras los 
individuos deseen desprenderse de dinero y demanden 
bonos, esto es, hasta que se alcance ei punto de equili¬ 
brio E. 

Si la tasa de interes fuera inferior a la de equilibrio, 

los individuos desearan demandar una cantidad de 
dinero superior a la que mantienen. Por ello, intentaran 
obtener mas dinero vendiendo bonos, recuperando el 
dinero que habi'an prestado. Si la cantidad de bonos per- 
manece constante, la venta de bonos hard que se reduzca 
su precio y aumente su rentabilidad; incrementandose la 
tasa de interes. Este aumento de la ta.sa de interes se 
mantendra mientras los individuos deseen obtener dine¬ 
ro y desprenderse de bonos. La suba de la tasa de interes 
cesara cuando alcance el nivel en que las personas se 
sientan conformes con la tasa de interes; esto es, cuando 
coincida con la de equilibrio. 

Las alteraciones en el ingreso real 
y el mercado monetario 

Al analizar la demanda de dinero, se ha senalado que 
el ingreso real es una de las variables determinantes del 
nivel de demanda de saldos reales. Asi, cuando aumenta 
el ingreso real, los individuos desean poseer mayores 
saldos reales, ya que el nivel de gasto en bienes y servi- 
cios se incrementara. 

En terminos graficos (Figura 16.3), este aumento en 
la demanda de saldos reales implicara un desplazamien- 
to hacia la derecha de la curva de demanda real de di¬ 
nero. De esta forma, y cualquiera sea la tasa de interes 
vigente en el mercado, el incremento en la demanda de 
saldos reales provoca un exceso de demanda de dinero, 
lo que hard incrementar la tasa de intere's de equilibrio 
desde ig hasta 

» • ♦ 

I Un aumento de la produccion o dei nivel de 

I precios del pat's desplaza la curva de demanda 

I de dinero hacia la derecha y eleva las tasas 

I de interds. 

m 

Si el ingreso se redujese, en vez de experimentar un 
incremento, el efecto sobre el mercado monetario y, en 
particular, sobre la tasa de interds, se concretaria en una 
disminucidn (Figura 16.3b). El exceso de oferta de sal¬ 
dos reales, provocado por una reduccidn de la demanda 
de dinero, originan'a una reduccidn de la tasa de interes 
de equilibrio. 
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Tasa de 
inieres 


/OM\ Aumento 
J del Ingreso 
real 




Tosa da 
interes 


/aM\ Disminucion 
j del ingreso 
real 


Saldos reales 




Saldos reale: 


Un auraenlo del ingreso real (j'g < v,) (Figiira a) incremenla !a demanda de saldos reales, lo que supone un desplazamienlo liucia arriba '! 
de la curva de demiinda de dinero (L), provociindo una suba de la tasa de intere's. Una disminueiun del ingreso real (.Vq > >'i) origina un J 
desplazamienlo hacia abajo de la curva de demands de saldos reales dados y una reduccion de la tasa de interes (Figura b). j 


S La poli'tica monctaria se refiere a las decisiones 
ji que toman las auioridades monetarias para alterar 
15 ei equilibrio en el mercado de dinero, es decir, para 
I modificar la cantidad de dinero o la tasa de interes. 

1G.3.E L 0 polTlica monelaria: inslruniBnlDS 

Ij BfEClDS 

Si, dado un nivel de precios, el Banco Central sigue una 
poii'tica nionetaria expansiva, esto es, compra titulos en 
el mercado abieno, reduce el efectivo mmimo o concede 
a los buncos niievos crddito.?, determinara que la cantidad 
de dinero se incremente de forma tal que la funcidn de 
oferta de dinero se desplazara hacia la derecha y la tasa 
de interes se reducini (Figura 16.4). En concreto, un au- 
menio de la oferta monetaria crea un exceso de oferta de 
dinero, al que se ajusta el publico tralando de comprar 
aclivos. Esto lleva a que suban los precios de los activos y 
disminuyan los rendimienios. La baja de la tasa de interes 
hace aumentar la inversion, tal como pronostica la curva 
de demanda de inversion. No obstante, como la inversion 
es un componente de la demanda agregada, un aumento 
de la inversion eleva la demanda agregada, provocando 
una reduccion de las existencias y, como consecuencia, 
un aumento de la produccidn. For lo tanto, el aumento de 
la cantidad de dinero provoca, en primer lugar, una baja 
de las tasas de interes, al ajustar el publico su cartera y, 
seguidamente, eleva la demanda agregada y la produc¬ 
cidn de equilibrio. En este proceso, la tasa de interes es la 
variable “bisagra” que comunica el impacto recibido des- 


de ei mercado de dinero, proyectandolo sobre el mercado 
de bienes hacia la variable inversion; la inversion mueve 
el ingreso via multiplicador, y con ella se terminan alte- 
rando todas las variables que dependen del ingreso, como 
el consumo, el ahorro, el volumen de impuestos directos 
recaudados o las importaciones. 


fi 

'(■ Una politico monetaria c.xpansiva incrementa la 
I oferta monetaria haciendo que la tasa de interes 
I se reduzca. 


Vemos, pues, que desde el punto de vista del Banco 
Central (como responsable de la politica monetaria) las 


Aumento de la oferta monataria 


Tasa de /OM \ /OM \ 

Interes . \-p /A-p L 


Demanda da dinero 


Saldos reales 


Los efectos de una polfiica monetaria expansiva se concretau 
en un descenso de hi tasa de intere's y en itn aumento de 1 q 
cantidad de saldos reales. 
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variables clave son dos: la cantidad de dinero y la tasa 
de interes (vease Nota Complementaria 16.4). 

Si se siguiera una politica monetaria restrictiva, 
empleando cualquiera de los procedimientos apuntados 
(venta de U'tuios publicos, incremento de los coeficien- 
tes legales o reduccidn de los prestamos concedidos 
a los bancos), y suponiendo de nuevo que los precios 
permanecen constantes, la curva de oferta de dinero se 
desplazan'a hacia la izqnierda y las tasas de interes se 
incrementarian (Figura 16.5). 

Una polftica monetaria contractiva desplaza 
la curva de oferta monetaria hacia la izquierda, 
elevando las tasas de interes de mercado. 



Saidos rsates 



Si ej Banco Ccninil [leva a caho una polilica monetaria res- 
triciiva, rcduciendo la oferta dc saidos reales, la tasa de ititcrd.s 
experimcnta una ,suba. 



El Banco Central no puede fijar simultaneamente la tasa 
de interes y la cantidad de dinero en los niveles que desce. 
Para jusdficar esta afirraacion, recurramos al antllists gra- 
fico (Figura adjunta). 



Cantidad de dinero 


Cuando la produccidn se aleja de su nivel de equilibria a 
causa de un aumento de la demanda agregada, io apropiado 
es estabilizar la produccidn tratando de mantener constante 
la oferta monetaria Por el contrario, si la produc¬ 

cidn se aleja de su nivel de equilibrio por alteraciones en la 
demanda de dinero, lo apropiado es tratar de fijar la tasa de 
interes (i). En cualquier caso, dada la funcidn de demanda 
de dinero, no se pueden fijar las dos cosas a la vez. 


dinero • debera aceptar la tasa de interes detcrminada 

por la funcidn de demanda de dinero. 

A corto plazo, el Banco Central puede controlar con 
mas precision las tasas de interes qne la cantidad de dinero 
mediante las operaciones diarias. La oferta monetaria, sin 
embargo, no puede determinarla diariamente con precisidn. 
Cuando se trata de un pen'odo largo, el Banco Central sf pue¬ 
de determinar la oferta monetaria con bastante precisidn, 

Desde un punto de vista practico, uno dc los problemus 
dc la instrumentacidn de la polftica monetaria es que tanto la 
demanda agregada como la demanda de dinero pueden expc- 
rimentar desplazamienlos, haciendo que la produccidn termi- 
ne situada en niveles muy disthuos del fijado como objetivo. 
En estas circunstancias, si la produccidn se aleja de su nivel 
de equilibrio debido, por ejemplo, a cambios imprevistos 
en la demanda de inversion, lo apropiado es estabilizar la 
produccidn manteniendo constante la cantidad de dinero. 
En este caso. los objetivus monctarios permiten conseguir 
una conducta mas estable de la produccidn. 

Por el contrario, si la produccidn se aleja de su nivel de 
equilibrio debido fundamentaimente a variaciones en la 
funcidn de demanda de dinero, el Banco Central deberia 
adaptor una politica monetaria que consista en fijar la 
tasa de interes para neutralizar asi los efectos de los des- 
piazamientos de la demanda de dinero. 


Supongamos que el Banco Central desea que la tasa de 
interes sea i y la oferta monetaria 

Estos dos valores son incompatibles con la demanda de 
dinero L. Si el Banco Central persiste en su deseo dc que la 
tasa de interes sea f, debera aceptar una cantidad de dinero 
detcrminada; si, por el contrario, desea fijar la cantidad de 


En la vida real, los bancos centraie.s suelen seguir muy 
atentamente la evolucidn de los agregados monetarios, 
valorando cuidadosamente las razones por las que cstos, 
en ocasiones, se desvian de la senda previsua, a la vez que 
prestan suma atencidn a las tasas de intere's, y estan dis- 
puestos a revisarlas cuando las tensiones inflacionarias o la 
posibilidad de una recesidn asi lo aconsejen. 
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Cabe senalar que se ban analizado los efectos de la 
poh'tica monetaria, tanto expansiva como contractiva, 
en un contexto a corto plazo (se ha dejado para el Capf- 
tulo 20 un enfoque a largo plazo). Ademas, nos hemos 
centrado exclusivamente en sus efectos sobre el merca- 
do monetario. 

1G.3.3 El mecanlsnio de ffansmisiBn, la Irampa 
de la liquidez q la polTMca monetaria en una 
economla ablerta 

El analisis de los efectos de una alteracion de la canti- 
dad de dinero permite explicitar el denominado meca- 
nismo de transmisidn monetaria, esto es, la via por la 
cual las variaciones de la oferta monetaria se traducen 


en variaciones de la produccidn, el empleo y los precios. 

Para concretar, supongamos que, ante la existencia de- 
tensiones inflacionarias, el Banco Central decide llevar ' 
a cabo una poh'tica monetaria contractiva (Figura 16.6).'‘i'Ji^ 
El proceso puede sintetizarse como sigue: 

a) El Banco Central reduce las reservas bancarias 
realizando operaciones en el mercado abierto 
(en concrete, vendiendo ti'tulos). 

b) Cada reduccidn de las reservas bancarias en un ■ 

peso origina una contraccidn multiple del dinero 

bancario y de la oferta monetaria. 

^ -v 

c) En el mercado de dinero, una reduccidn de la 
oferta monetaria supone un desplazamiento .. 

V.' 

c) Determlnaclon de la produccion 


Mecanismo de transmisidn 
Cantidad de dinero (i) 

=> Tipo de interes (T) => 

=& Inversion (i) 

=» Demanda agregada (i) => 
^ Produccidn (i) 


a) Mercado de dinero 


Tasa de 
Interes 





Tasa de 
intends 


Prcxluccldn y 
gasto en 
Inversion 


b) Demanda de inversion 


Demanda de inversion 


Cantidad de dinero 


Una reduccidn de la oferta monetaria liace que aumenten las tasas dc interds. Hste aumento reduce la inversion, el consumo y los gastos, j 
sensibles a las tasas de interes. En consecuencia, distninuird la demanda agregada. La disminucidn dc la inversidn reduce la demanda , 
agregada y e! PIB (que pasa de A a B) como resultado del mecanismo de irLinsmisidn, ^ .‘g 
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hacia la izquierda de la linea vertical represen- 
tativa de la cantidad de dinero y genera un mo- 
vimiento a lo largo de una curva de demanda de 
dinero inalterada, elevando las tasas de interes y 
restringiendo el volumen de creditos. 

La contraccion monetaria reduce la inversion y 
otros componentes del gasto sensibles a las tasas 
de interes, como los bienes de consumo durade- 
ro o las exportadones netas. 

La disminucidn de la inversion y de otros gastos 
autonomos reduce la demanda agregada a tra- 
ves del conocido mecanisnio del multiplicador. 
La disminucidn de la demanda agregada redu¬ 
ce la produccidn y el nivel de precios, o sea, la 
inflacidn. Precisamente, y como veremos mas 
adelante, la polftica monetaria constituye ei 
instrumento mas eficaz para controlar ei creci- 
miento de los precios. 

'i* Tal como senalamos antes, en este proceso la tasa 
de interes es la variable clave que traslada el impacto 
recibido desde el mercado de dinero hacia el mercado de 
bienes a traves de la inversion, y esta, via multiplicador, 
incide sobre el ingreso. 

ha poh'tica monetaria y la trampa de la liquidcz 

A1 analizar la demanda de dinero como active, se plan¬ 
ted la posibiiidad de que, para niveles muy bajos de la 
tasa de interes, las e.Kpectativas de posibles subas de 
estas determinaran que ei publico no demandase mas 
bonos por teraor a sufrir futuras perdidas de capital, 
haciendo que la curva de demanda de dinero resultara 
completamente elastica, esto es, que se cayera en la de- 
nominada trampa de la iiquidez. La posibiiidad tedrica 
de la trampa de la Iiquidez cuestiona el mecanismo de 
iransmisidn antes comentado y pone en tela de juicio la 
efectividad de la poh'tica monetaria. 



La trampa de la Iiquidez hace referencta a la 
posibiiidad de que los aumentos en la cantidad de 
dinero no reduzcan la tasa de interes. 


En este sentido, supongaraos que la economi'a esta en 
Una profunda depresidn y que la tasa de interes es muy 
baja. Supongamos, ademas, que en terminos del mercado 
de dinero la curva de demanda adopta la forma grafica- 
da en la Figura 16.7 (que tiene un tramo completamente 




Si lii curva de demanda tuviese un tramo completamente 
eldstico. los aumentos en la cantidad de dinero no lian'an des¬ 
cender la tasa de interes. 


horizontal) y que la economi'a se encuentra en el punto 
£q. Si en estas circunstancias las autoridades monetarias 
deciden aumentar la cantidad de dinero, la curva de oferta 
de dinero se desplazara hacia la derecha y el equilibrio 
se desplazara hasta el punto £,. En la nueva situacidn de 
equilibrio, la tasa de interes es la mismu, pues al tipo el 
piiblico esta dLspuesto a mantener todo el dinero adicio- 
nal como tal, en vez de asumir el riesgo de comprar mas 
bonos. AI no comprar mas activos, el precio de estos no 
se alterard y, por lo tanto, la tasa de interes no se reducira. 
El dinero adicional cae en la “trampa de la Iiquidez”, o 
sea, en ia seccidn horizontal de la curva de demanda de 
dinero o de la preferencia por la Iiquidez. En las condicio- 
nes senaladas, dado que no se reduce la tasa de intere's, 
una poh'tica monetaria expansiva seria este'rii, puesto que 
el impacto de la e.xpansit5n de la cantidad de dinero sobre 
la tasa de interes es nuio. 

La polftica monetaria en una economfa abierta 

En la actualidad, hay una serie de divisas (tales como 
ei ddlar, el euro y el yen) que frecuentemenle se utili- 
zan en el comercio y en las transacciones financieras 
internacionales (vease Capi'tulo 19). Esto hace que can- 
tidades importances de estas divisas se encuentren en 
pai'ses que no son los de emision. 

Este es un tema que incide sobre la poh'tica mone¬ 
taria de cada pais, pues los depositos que tienen los ex- 
tranjeros en el sistema bancario elevan la cantidad total 
de reservas bancarias. Asi, por ejemplo, las variaciones 
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de las lenencias internacionalex de dolares piieden 
provocar una cadena de expanxian o contraccidn de la 
oferta monetaria de los Estados Unidos. Pensemos cn el 
caso de un grupo de inversores argentinos que decider! 
depositar 1.000 dolares estadounidenses en buncos nor- 
teainericanos, El resultado de esta operacidn sera que 
las reservas de! sistema bancario de los Estados Unidos 
aumentan en 1.000 ddlares y, en consecuencia. el sis- 
tema bancario puede multiplicar los depdsitos por 5 (si 
este es el valor del multiplicador bancario), lo que dard 
un monto, en este caso, de 5.000 dolares. 

El control de las reservas bancarius por parte 
del Banco Central esta sujeto a las perturbaciones 
intemacionales. Sin embargo, estas perturbaciones 
pueden contrarrestarse si el Banco Central 
esteriliza los movimientos intemacionales. 

Asf pues, las perturbaciones intemacionales que su- 
fren las reservas bancarias modifican el control de la 
oferta monetaria del pat's por parte del Banco Central. 
Pero, a corto plazo, este tiene poder para contrarrestar 
cualquier cambio de las reservas procedente del extran- 
jero, llevando a cabo io que se conoce con el nombre 
de esterilizadon (ve'ase Nota Complementaria 16.2 y 
apartado 17.3). 

Normalmente la esterilizacidn se realiza cuando 
el Banco Central efectua una operacidn de raercado 
abierto que compensa el movimiento internacional de 
reservas. En la practica, el Banco Central e.stcriliza ruti- 
nariamente las perturbaciones intemacionales que afec- 
tan a las reservas, 

IB.3.4 La feDna cuanfifafiva 
q la poill'ica monelaria 

De los tres motives senalados en el texto al tratar la 
demanda de dinero (vease apartado 15.2), los moneta- 
ristas destacan el “motive transaccidn”: se argumenta 
que se demanda dinero, fundamentalmente, porque la 
gente desea comprar bienes y servicios en un future 
inmediato- Para poder hacer frente a estas transaccio- 
nes, los individuos demandan dinero, pues suele trans- 
currir cierto tiempo entre el recibo de los ingresos y 
de las rentas y el pago de las cuentas o la compra de 
bienes y servicios. 

Esta demanda de dinero para hacer frente a los 
pagos se increnientara al aumentar el ingreso de los 


individuos. Algo parecido se espera que ocurra con 
el dinero deniandado por las empresas: las cantidades 
demandadas para pagar a empleados y proveedores 
dependen del volumen de las operaciones de cada em- 
presa. Si se aceptan los anteriores supuestos, resultara 
que. a nivel agregado, esto es, para toda una economi'a, 
la demanda de dinero dependera del volumen del pro- 
ducto nacional. 

A mayor produccion, la genie necesitara una mayor 
cantidad de dinero para poder adquirir productos. En 
este caso, de no e.xistir mas dinero, la misma moneda 
debera ser utilizada mds veces para realizar las tran- 
sacciones. Esta relacidn viene expresada por la ecua- 
cion cuantitativa del dinero. 

OM-V=P-y [16.8] 

Siendo; 

OAI = La oferta monetaria o cantidad nominal de 
dinero en circulacidn. 

V = La velocidad de circulacidn del dinero. 

P = El nivel general de precios. 

y = La produccion agregada real, esto es, el FIB 
del pais. 

Ademas, tal como estudiamos en el Capi'tulo 12, el 
resultado de multiplicar el nivel general de precios por 
la produccion agregada real es la produccion agregada 
nominal. 

p ■ y = PIB nominal 

La velocidad de circulacidn es el numero de veces 
que un peso cambia de mano para comprar la produc- 
cidn durante un ano. 

^ P ■ y PIB nominal 
OA7 Cantidad nominal 

Si en un pat's se produce (y vende) por un valor de 
1.000 millones de pesos (produccion nominal) y la can¬ 
tidad de dinero existente es de 500 millones de pesos, 
como toda la produccion se compra durante ese ano con 
dinero, cada peso debe utilizarse, en promedio, dos ve¬ 
ces durante ese lapso. La velocidad de circulacidn sera; 

^ _ PfB nominal 1.000 _ ^ 

Cantidad nominal de dinero 500 

Asf, pues, cada peso cambia de mano dos veces en 
un ano, en promedio. 
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t . Intuitivamente, una elevada velocidad de circulacion 
; situaciones en las que, en general, las 

‘r personas se desprenden con rapidez de su dinero; una 
i' vez recibido, lo gastan o lo convierten en otros activos 
< con bastante ceieridad, En este caso, en promedio, la 
genie guardan'a poca cantidad de dinero. For el contra- 
; rio, cuando la gente conserva mucho tiempo el dinero 
una vez recibido, la velocidad de circulacion es baja. 
Asi, pues, la velocidad de circulacion es una medida es- 
i trechamente reiacionada con la demanda de dinero. Si 
tddo lo demds se mantiene constante, una velocidad de 
circulacion elevada implica una baja demanda de dine- 
; rdi y viceversa. For lo tanto, la velocidad de circulacion 
puede tener cierta dependencia de la tasa de interes. 

Los clasicos, al analizar la eciiacidn cuantitativa, 
.supusieron que, en la expresidn [16.8], la velocidad de 
circulacion era constante y que el crecimiento de la pro- 
; duccidn real era exogeno, pues viene determinado por el 
’ incremento de los factores productivos y por la tecnolo- 
gfa, y que a corlo plazo permanecfa constante, dado que 
laeconomfa se encontraba en el pleno empleo. Sobre la 
base de estos supuestos, establecieron una relacidn di- 
■ recta entre los cambios en la cantidad de dinero y los 
precios, De acuerdo con otra relacidn, conocida como 
la teorta cuantitativa del dinero, el crecimiento de los 
precios estd determinado por el exceso de crecimiento 
de la oferta monetaria nominal sabre el crecimiento de 
la prodiiccion real (vease Capitulo 20). 

Por otro lado, la ecuacidn [16.S] puede expresarse, en 
• forma de crecimientos porcentuales, como; 

Crecimiento % de OM + Crecimiento % de = 

= Crecimiento % de F + Crecimiento % de y [16.9] 

Si introducimos la hipdtesis clasica de que el creci¬ 
miento de la velocidad de circulacion es nulo, la anterior 
expresidn se puede escribir como sigue; 

(Crecimiento % de P [tasa de inflacidn]) = 

= Crecimiento % de OM- Crecimiento % de y) [16.IQ] 

Basandose en esta ecuacidn, los defensores de la 
teon'a cuantitativa (entre los que cabe destacar a los 
monetaristas) argumentan que el crecimiento por- 
centual de los precios estd determinado por el exceso 
de crecimiento de la oferta monetaria nominal sobre el 
crecimiento de la produccian. Asf, pues, si la produccidn 
de un pais crece el 2%, pero su Banco Central hace que 
la cantidad de dinero se incremente en un 5%, la infla- 
cidn sera de 5% - 2% = 39fc. Los monetaristas afirman 


que la causa unica de la inflacidn es el crecimiento ex- 
cesivo de la cantidad de dinero, comparado con el cre¬ 
cimiento de la produccidn real. Desde esta perspectiva, 
resulta evidente el papel fundamental de los buncos 
centrales en el control de la inflacidn y el heclio de que 
la corriente de pensamiento monetarista postule una re¬ 
gia de crecimiento constante y moderado de la oferta 
monetaria nominal. 

La ecuacidn cuantitativa tambien puede utilizar- 
se para explicitar aiin mas la capacidad de los bancos 
centrales de utilizar la poh'tica monetaria para contro- 
larlas tensiones inflacionarias, Asi, la e.xpresidn [16.10] 
puede escribirse de forma que permita determinar la 
tasa a la que debe crecer la cantidad de dinero, dado 
un crecimiento estimado del ingreso real, y la tasa de 
crecimiento deseada de inflacidn, que en realidad es un 
objetivo de la poh'tica monetaria. Si recordamos que la 
tasa de crecimiento de la velocidad de circulacion cs, 
supuestamente, cero, podemos escribir; 

Tasa de _ , Tasa de 

. . , , Tasa de . , 

crecimiento de la . „ . , crecimiento 

. j = inflacion + , , , 

cantidad nominal , ^ del mgreso 

, deseada . 

de dinero previsto 

De ese modo, si se estima que el ingreso real del 
prd.ximo ano va a crecer a una tasa del 3%, y si se pre- 
tende que la tasa de inflacion sea del 2%, la cantidad 
nominal de dinero deberd crecer a una tasa del 5%. 

1G.4 El diseno de la polThca monefaria: 
ins^rumenros q objeNvos 

La irapiementacion de la poli'tica monetaria requiere 
que se definan, previamente, sus objetivos dltimos y 
sus instrumentos. Los instrumentos son los mecanis- 
mos que el Banco Central establece para incidir sobre 
las magnitudes monetarias y que cree qiie puede con- 
trolar En el caso del Banco Central de la Repiiblica 
Argentina (BCRA), los principales instrumentos son 
las operaciones de rnercado abierto, las operaciones 
de redescuento y el efectivo tninimo. 

Los objetivos ultimos son las metas o fines que la 
poh'tica monetaria pretende alcanzar. En el caso del 
BCRA, el objetivo ultimo a mediano y largo plazo es 
preservar el valor de la moneda (articulo 3 de la Carta 
Organtca). Este objetivo ultimo debe compatibilizar- 
se con otros objetivos, como el logro de un alto nivel 
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de ejiipleo, un crecimiento sostenible y un alto grado 
de corapetitividad internacional. Preservar el valor de 
la moneda requiere la estabilidad de precios, lo cual 
conlleva el establecimiento de un tango de tasas de in- 
flacidn que se desea alcanzar. En cualquier caso, los 
responsables de la politica monetaria deben establecer 
en que medida estan dispuestos a apartarse del objeti- 
vo de estabilidad de precios ante situaciones como una 
recesion que incida notablemente sobre la produccion y 
el empleo. 

a 

I El objetivo ultimo de la poUtica monetaria en 
I el largo plazo es la estabilidad de precios, A coito 
I plazo, las autoridades monetarias deierminaran 

t; 

I en que medida estan dispuestas a apartarse de 
i ese objetivo si tiene iugar una fuerte cafda de la 
I actividad economica, 

El hecho de que la estabilidad de precios sea un ob¬ 
jetivo de la politica monetaria a mediano y largo plazo 
quiere decir que dicba politica no debe responder a to- 
das las perturbaciones imprevistas que incidan sobre los 
precios. Se acepta, por lo tanto, que la inflacidn experi- 
mente cierta volatilidad (fluctuaciones) a corto plazo, si 
bien debe mantcnerse estable a mediano y largo plazo. 

Esto no quiere decir que la correcta implementacion 
de una politica monetaria simplemente consista (una 
vez establecido cierto objetivo de tasa de inflacidn) en 
aumentar todos los anos la base monetaria en una deter- 
minada proporcion partiendo de la hipdtesis de que se 
conoce la relacidn, a largo plazo, entre dinero y precios 
(tal como sugiere la teorla cuantitativa del dinero). Los 
motives de que esto no sea as! se pueden concretar en 
los puntos siguientes: 

1) La oferta monetaria no es perfectamente con- 
trolable por el Banco Central, en parte porque el 
muldplicador monetario (que, segun la ecuacion 
16.7, depende del coeficiente a, efectivo/depositos, 
y de! encaje bancario) no es completamente estable. 
Asl, la relacidn efectivo/depositos puede variar con el 
tiempo, especialmente cuando se generalizan nuevos 
sistemas de page, como, por ejemplo, las tarjetas de 
credito, o cuando cambia la tasa de interes, o induso 
ante perlodos de incerddurabre. Por este modvo, 
el Banco Central debe llevar a cabo un estrecho 
seguimiento de la oferta monetaria para deteciar y 
responder a posibles alteraciones exdgenas. 


2) La demanda de dinero suele variar. La implemen- 
tacidn de la politica monetaria descansa, tal como 
se ha senalado, en la existencia de una relacidn esta¬ 
ble entre la oferta monetaria y el nivel de precios, 
inspirada tedricamente en la ecuacion cuantitativa 
del dinero. La validez de esta ecuacion se basa en el 
supuesto de que la velocidad de circulacidn del dine-, 
ro es constante y que el ingreso real practicamente 
es constante al nivel del ingreso de pleno empleo. 
Resulta, sin embargo, que en la vida real ninguna 
de las dos hipdtesis se cumple, de forma que la 
velocidad de circulacidn del dinero no permanece 
constante. La experiencia nos dice que la demanda 
de dinero suele variar, lo que conlievarla una modi- 
ficacidn de las tasas de interes, escapando asl del 
control inmedialo de las autoridades monetarias. De 
hecho, la demanda de dinero va carabiando con el 
tiempo a medida que aparecen nuevos activos finan- 
cieros (inversion en fideicomisos, letras del Banco 
Central, participaciones en fondos de inversion) que 
pueden utilizarse como sustitutivos del dinero: el 
cuasidinero. Estos activos son muy llquidos y resul-. 
tan mas atractivos que el dinero debido a su mayor 
rentabilidad. Por ello los individuos tienden a des-. 
plazar la demanda de dinero hacia el cuasidinero.. 
Los transvases entre dinero y activos alternatives 
son la principal causa de las fluctuaciones de la 
demanda de dinero, y los responsables de la politica 
monetaria se ven obligados a vigilar la evolucidn de 
esos activos, ya que no ejercen control directo sobre 
elios. Esto explica por que los bancos centrales han 
elaborado agregados monelarios que incluyen no 
solo el dinero (activos y depdsitos a la vista), sino 
tambien otros activos llquidos, como los depdsitos 
en caja de ahorro o a plazo fijo. La relacidn entre 
el crecimiento de los precios y el crecimiento del 
dinero sera mayor cuanto mds ampiia sea la defi- 
nicidn de dinero utilizada. En cualquier caso, y tal 
como se ha senalado, el Banco Central no puede 
controlar directamente algunos de los componentes 
de los agregados monetarios y se limita a realizar 
un seguimiento de su evolucidn. 

La relacidn entre los instnnnentos de la politica mo¬ 
netaria y el objetivo ultimo de estabilidad de los precios 
estd stijeta a los efectos de variables no controladas: la 
oferta monetaria no es perfectamente controlabie de¬ 
bido a variaciones en el multiplicador de! dinero y <i 
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variaciones en la demanda de dinero que inciden sabre 
la tasa de interes. 

La reladon de causalidad entre los instrumentos de 
la poli'tica raonelaria y los objetivos liltimos es bastante 
indirecta y esta sujeta a retardos e incertidumbres. For 
elio, no sen'a eficaz disenar una poli'tica monetaria que 
reaccionase de forma instantdnea ante variaciones de 
los objetivos liltimos. Asi, si ante un shock alcista de 
los precios de la energfa y el consiguiente aumento del 
nivel general de precios, el Banco Central reaccionara 
reduciendo la oferta monetaria, los efectos de la medida 
en la economia no se sentirian sino hasta que hubiesen 
pasado algunos meses, y para enlonees es probable que 
el probleraa inflacionario ligado al brusco aumento del 
precio de la energia ya haya desaparecido. 

Debido a estas incertidumbres y retardos, los buncos 
centrales, aderaas de los objetivos liltimos de la poli- 
tica monetaria, establecen objetivos intermedios, esto 
es, tnetas mas relacionadas con los instrumentos. Estos 
objetivos intermedios suelen contemplar algun agregado 
monetario o la tasa de interes. Asf, en el caso de que la 
demanda de dinero fuese relativamente estable, la re- 
iadon existente entre el crecimiento de los agregados 
monetarios y la inflacidn estard bien definida, de forma 
tal que la fijacidn de los agregados monetarios como 
objetivo intermedio resultara razonablemente eficaz y 
eliminara una buena parte de las fluctuaciones de la de¬ 
manda de dinero. En este caso, podn'a resultar adecuado 
fijar una poli'tica monetaria consistente en aumentar to- 
dos los afios la oferta monetaria nominal en una cuanti'a 
moderada y perfectamente definida. 

Si, por el contrario, la demanda de dinero fuese 
bastante variable por estar sometida a grandes pertur- 
baciones, una estrategia eficaz por parte de los buncos 
centrales podn'a consistir en establecer como objetivo 
intermedio la tasa de interes. De este modo, las fluc¬ 
tuaciones de la demanda de dinero compensarfan las 
variaciones de la oferta monetaria, evitando que estas 
perturbaciones se trasladasen a la produccidn y a los 
precios. 


I I Dado que la relacion entre los instrumentos 
i; ultimos de la poli'tica monetaria esta sujeta a 

? retardos y a incertidumbres, los bancos centrales 

t. establecen objetivos intermedios de poli'tica 

monetaria, que suelen ser los agregados monetarios 
Sc y ias tasas de interes. 


Precisamente el control de la tasa de interes ha ad- 
quirido relevancia, durante los ultimos ahos, debido a 
la elevada inestabilidad de la demanda de dinero. Los 
bancos centrales han recurrido a las denominadas reglas 
de tasas de interes, en virtud de las cuales la autoridad 
monetaria modifica las tasas de interes en funcion de 
las desviaciones que la tasa de inflacidn efectiva expe- 
rimente con respecto a la tasa de inflacidn objetivo y 
segun las desviaciones que existan entre la produccidn 
efectiva y la potencial o de pleno empleo. Si la inflacidn 
efectiva es superior a la inflacidn objetivo, y si la pro¬ 
duccidn supera a la potencial, el Banco Central elevara 
la tasa de interds: en cambio, si la inflacidn objetivo es 
superior a la efectiva y la produccidn potencial es supe¬ 
rior a la observada, la tasa de interes se reducira. 

Una variante de esta estrategia consiste en fijar como 
objetivo intermedio la produccidn nominal. Dado que 
esta es el resultado de la evolucidn de la produccidn real 
y del comportamiento de los precios, el Banco Central 
reducira la tasa de interes cuando la produccidn nominal 
no alcance su objetivo y la aumentara cuando lo supere. 

Otra estrategia reciente es tomar como objetivo in¬ 
termedio las predicciones sobre el comportamiento fu¬ 
ture de la inflacidn, en lugar de la inflacidn observada. 
La clave radica en alterar la tasa de interes lo suficiente 
como para reconducir las predicciones de inflacidn en 
un horizonte temporal de uno o dos anos, hasta que al¬ 
cance la tasa deseada. Con esta estrategia se tiene en 
cuenta. imph'citamente, la evolucidn de la produccidn 
al realizar las predicciones de inflacidn y, ademas, se 
presta atencidn no solo a la inflacidn observada en el 
corto piazo, sino a otras variables adicionales. De esta 
forma, se sigue una regia conocida por todos y las au- 
toridades pueden reaccionar ante perturbaciones en la 
produccidn. 

16.5 El Banco Central de la HepOBIica 
Brgenfina q la polftlca (nonetaria 

Tras la superacidn de las consecuencias inmediatas de la 
crisis de 2001-2002, e! Banco Central procurd aicanzar 
tres objetivos simultaneos: 

1. Asegurar la estabilidad de precios. 

2. Mantener un tipo de cambio alto y competitivo. 

3. Incremental' el nivel de reservas internacionales. 
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Para el logro de los objetivos 2 y 3, el Banco Central 
ha intervenido activamente en el mercado de cambios 
adquiriendo el excedente de divisas con el fin de evitar 
que el exceso de la oferta sobre la demanda provoca- 
ra una cafda en el tipo de cambio nominal. Esto lo ha 
obligado a realizar importantes operaciones de merca¬ 
do abierto, colocando Letras y Notas del Banco Central 
(Lebac y Nobac) con el objeto de absorber la liquidez 
inyectada y evitar que esta presione sobre los precios, 
poniendo en riesgo el objetivo 1. 

El Banco Central traza anualmente su programa 
monetario {Cuadro 16.3) e informa la variacidn total 
de dinero proyectada. En dicho programa, la autoridad 
inonetaria fija valores maximos y mfnimos para la evo- 
lucidn del agregado monetario (circulante en poder 
del publico, cuenta corriente en pesos de! sector privado 
y del sector publico y caja de ahorro en pesos del sector 
privado y del sector publico). Este es el agregado mone¬ 
tario que el Banco Central considera que mejor refleja la 
demanda de medios de pago, dada la mayor vinculacidn 
de largo plazo entre este componente y la dinamica de 
los precios. 


Cuadro IE.3 - Pmorana noDBlerio B007 



1-07 

U-07 

III - 07 

IV-07 

Banda 

inferior 

123.095 

128.472 

130.849 

137.986 

Banda 

superior 

129.731 

135.442 

138.548 

146.633 


Como se sehalci mas arriba, el Banco Central regula 
la liquidez a traves de la colocacidn de Lebacs y Nobacs. 
Las tasas de interes a las cuales se realizan esas coloca- 
ciones sirven de referencia al sistema de tasas de interes 
y constituyen el piso al cual las entidades financieras 
pueden colocar sus excedentes de liquidez. Sin embar¬ 
go, el monitoreo diario de las tasas de interes se lleva 
a cabo a traves de las operaciones de pase^. El Banco 
Central fija asi la tasa de intere's de referencia de corto 
pluzo, que sirve de piso a las tasas que los buncos estan 
dispuestos a pagar por los depositos a plazo fijo. 

Este mecanismo de transmisidn de la poh'tica mone- 
taria termina por influir en las condiciones financieras 
de la cconomt'a: las tasas de referencia afectan a las ta¬ 
sas de interes a corto plazo, a los precios de los activos 
de renta fija y de renta variable y a las expectativas de 
los agentes economicos. Las variaciones en el precio y 
rendimientos de los activos influyen en las pautas de 
consume e inversion, lo que finalmente determina la 
produccidn y, en consecuencia, la fijacidn de precios 
(Esquema 16.2). 

La importancia de la tasa de interes se debe a que 
tin escenario de precios estables esta asociado a tasas 
de interes bajas, favorece la adopcion de deci.siones de 
inversion y de consume, aumenta la transparencia de la 


7 Se llama operacion de pase a im prdstaino de eorto pla^o que se 
implemerila medianie la compni-venla de tin aetivo -cn 5\i inayon'a. 
h'lulos publicos- con el compromiso de rcvende'rselo poco tiempo 
despues a su titular, al precio al que se realizd la venta inicial mas el 
interds pactudo. 




Tasas de Interes oficiales 









Tasas de interes de mercado 


Precios de activos | 

V ■« 


Oferta y demanda en los mercados 
de bienes y trabajo 


Tlpo de cambio 
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concretes, sino como resultado del analisis y valoracion 
global de los eiementos descriptos anteriormente. 


El agregado utilizado por el Banco Central cn su programa 
como un objetivo para controlar fue, entre 2002 y 2005, la 
base monetaria (efectivo en circulacidn y depdsitos de las 
entidades financieras en el Banco Central). Sin embargo, 
en 2006 procedjo a reemplazarlo por Mj (circulante en 
poder del publico, depdsitos en cuenta corriente en pesos 
y en caja de aliorro en pesos) por entender que es el que 
mayor vinculacidn tiene, a largo plazo, con la evolucidn 
de los precios. 

Por lo tanto, a partir de 2006 los objetivos de politica 
monetaria se expresan con referencia a la evolucidn de M 2 
y no de la base monetaria, como se haci'a anteriormente. 

Para regular la evolucidn de Mj y asegurar que esta 
se ubique dentro de los Ifmites fijados en su programa 
monetario, el Banco Central cuenta con los pases de corto 
plazo, los tttulos emitidos por el propio Banco Central y 
la ampliacidn, cancelacidn o renovacidn, por parte de las 
entidades financieras, de los rcdescuentos recibidos. 

Otro instrumento con impacto en la oferta monetaria 
es la intervencidn en el mercado de cambios para opera- 
ciones de contado y futures, motivada por la politica de 
acumulacidn de reservas internacionales. 








estructura de precios. Todo ello facilita una itiejor asig- 
nacidn de los recursos y evita los efectos negatives que 
las tasas de inflacidn elevadas causan a los grupos so- 
ciales con mayor dependencia, de ingresos poco adapta- 
bles a incrementos de precios, como los jubiiados o los 
tenedores de valores de renta fija. 

Como se senalo antes, el objetivo de estabilidad de 
los precios debe entenderse como una meta a mediano 
plazo; por ello la politica monetaria no suele respon¬ 
der a perturbaciones concretas e iraprevistas, y acepta 
como normal una cierta volatilidad a corto plazo de la 
inflacidn. 

La importancia concedida a la cantidad de dinero 
refleja el hecho de que la infiacidn a mediano y largo 
plazo es, en buena medida, un fenomeno monetario. Sin 
embargo, tambien es necesario analizar otras variables 
que pueden influir y ser buenos indicadores adelantados 
del nivel de precios a corto y mediano plazo. 

Esta estrategia supone que el Banco Central no toma 
las decisiones de politica monetaria de manera automati- 
ca o mecanica en funcion de la evolucidn de indicadores 


16.0 El equilibrio conjunra en los mercodos 
de dinero q de dienes; la curva de demanda 
agregada 

En el analisis que hemos realizado sobre el mercado de 
dinero, tarabidn consideramos la economia a corto pla¬ 
zo, pero no en un plazo tan corto como lo hicimos en 
el mercado de bienes (vdase Capftulo 14), pues ahora 
se incluyen bienes que se pueden relacionar. Estamos, 
pues, considerando un pen'odo mayor que el muy corto 
plazo, y en este contexto el supuesto de la plena rigidez 
de los precios pierde virtualidad (veanse apartados 14.3 
y 14.5). Por ello, Irazar una curva de demanda agregada 
decreciente tiene plena sentido debido a que ei periodo 
considerado es mayor*. 

Aunque en el Apendice de este capftulo se analiza 
con cierto detalle el equilibrio conjunto de los merca- 
dos de bienes y de dinero (ve'ase Apendice 16.A), vamos 
ahora, simplemente, a dar un paso mas en el analisis del 
mecanismo de transmisidn entre la economia monetaria 
y la economia real. Para ello, acudiremos a la represen- 
tacion grafica del mercado de dinero y de la funcion de 
demanda de inversion (Figura 16.8). Como hemos seha- 
lado, en el mercado de dinero se determinan la oferta 
monetaria y la tasa de interes de equilibrio. Esta, a su 
vez (via funcion de demanda de inversion), determina 
la inversion y el nivel de ingreso de equilibrio para un 
nivel dado de precios (P). 

Este analisis se ha realizado para un nivel de precios 
determinado. Si dejamos cambiar los precios, obtendre- 
mos la funcion de demanda agregada (Figura 16.9), en 
la que estan en equilibrio los raercados de bienes y de 
dinero (ve'ase Ape'ndice 16.A, ecuacidn [16.A.3]). Una 
reduccidn del nivel de precios supone una disminucidn 
de la tasa de intends de equilibrio y un aumento de la 
demanda de inversion y, por consiguiente, de la deman¬ 
da agregada, justificando la pendiente negativa de su 
curva (Figura 16.10). La demanda agregada relaciona 
los niveles de precios que se han ido alterando con los 
subsiguientes niveles de ingreso de equilibrio. Asi, pues, 
sobre la Ilnea de demanda agregada, los mercados de 


8 De hecho, debc deslacarse que se irata de un mercado siacJi y que 
esLamos traiando con variables siock. 
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En esta Tigura represenianios la funcion cle dcmanda de inversion, que nos dice el nivel de inversion de equilibrio para el nivel de la tasa de 
interes CO delerminado en el mercado de dinero. 




La funcion de dcmanda agregada rclaciona los niveles de 


precios eon los subsiguienies niveles de ingreso de equilibrio. 


Sobre esta Ifnea, los mercados de bienes y de dinero cstan 


ambos en equilibrio. 


bienes y de dinero estan ambos en equilibrio, para di- 
ferentes niveles de precios, en lodos y cada uno de los 
puntos de la funcion de demanda agregada. En terminos 
graficos, la funcion de dcmanda agregada se representa 
en la Figura 16.9, y resulta ser una relacidn decreciente. 

[ La funcion de demanda agregada (DA) e.vpone 
j, la relacidn entre los niveles de ingreso y precios 
r derivada del equilibrio conjunto de los mercados 
[ de bienes y dinero. 


Los movimientos de la curva de 
demanda agregada 

En la expresidn de la demanda agregada que hemos pre- 
sentado en los capitulos anteriores al analizar el merca¬ 
do de bienes, DA = C+I+G + X~N, no aparecen los 
precios porque estd formulada en terminos reales. Sin 
embargo, una alteracion de cualquiera de los compo- 
nenies del ingreso provoca alteraciones en la demanda 
agregada. 

Cuando la demanda agregada se altera, la curva 
que la representa (Figura 16.9) se desplaza en el mismo 
sentido. Asi, por ejemplo, un aumento de la inversion, 
provocado por una polftica fiscal expansiva concretada 
en una reduccibn de los tipos impositivos, supone un 
desplazamiento hacia la derecha de la curva de deman¬ 
da agregada, pues, sin alterarse los precios, el aumento 
de la demanda de inversion hard que se incremente el 
ingreso de equilibrio (Figura 16.10). 

La curva de demanda agregada no solo se desplaza 
cuando tienen lugar alteraciones en el mercado de hie- 
nes, sino tambien cuando se producen alteraciones en 
el mercado de dinero. Asi. por ejemplo, si tiene lugar 
un aumento de la oferta monetaria, motivado por una 
polftica expansiva del Banco Central, la curva de de¬ 
manda agregada se despiazara hacia la derecha, pues 
la reduccidn de las tasas de interes incidira favorable- 
mente en la demanda de inversion y en el ingreso de 
equilibrio. 
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■ Cambios en ei nivel de precios; A -» C 
• Cambios en la poiitica monetaria o fiscal: A -• B 



Las alteraciones en el mercado de bienes (cambios en la 
inversidn, en el consumo, en el gasto publico o en las expor- 
faciones netasj o en el mercado de dinero (cambios en la 
oferta monetaria) originan desplazamientos de la curva de 
demanda agregada; desde a D/lj. Los cambios en el nivel 
'de precios provocan movimientos a lo birgo de la curva: desde 
A liasia C. 


Las poUticas de demanda, tanto si se instrumentan via poii¬ 
tica monetaria o poiitica fiscal, inciden imicamente sobre la 
demanda agregada y no sobre variables tales como la tasa 
de ahorro o el slock de capital. For lo tanto, en terminos de 
la funcidn de produccidn agregada de la economia, estas 
traslaciones de la demanda agregada suponen movimien¬ 
tos a lo largo de la curva representativos de la funcidn de 
produccidn (Figura adjunta). Estos movimientos a lo largo 
de la funcidn de produccidn agregada reficjan tambien que 


Asi, pues, alteraciones en los mercados de bienes o 
de dinero, por ejempio, via poiitica Fiscal o poiitica ino- 
netaria, provocan desplazamientos de la curva de de¬ 
manda agregada. 

Estas politicas, tanto si se instrumentan raediante 
la poiitica monetaria o la poiitica fiscal, inciden unica- 
mente sobre la demanda agregada y no sobre variables 
tales como la tasa de ahorro o el stock de capital. Por lo 
tanto, en terminos de la funcidn de produccidn agregada 
de la economia, estas trasiaciones de la demanda agre¬ 
gada suponen movimientos a lo largo de la curva. Este 
movimiento a lo largo de la funcidn de produccidn agre¬ 
gada refleja tambien que estamos haciendo un analisis a 
corto plazo de la economia. Solo a largo plazo el liempo 
es suficiente como para que, a traves del ahorro y del 
cambio tecnoidgico, la funcidn de produccidn agregada 
se desplace hacia arriba. 

El segundo tipo de movimiento de la curva de de¬ 
manda agregada es el provocado por alteraciones de los 
precios. En ese caso, se produciran movimientos a lo 
largo de la curva. Asi, un aumento del nivel de precios 
originara un movimiento ascendente a lo largo de la 
curva de demanda agregada, lo que supone una dismi- 
nucidn del ingreso de equilibrio (Figura 16.10). 


estamos haciendo un unalisis de corto plazo de la economia. 
Solo a largo plazo, el perfodo de tiempo es suficiente como 
para que, a traves del ahorro y del cambio tecnoidgico, la 
funcidn de produccidn agregada se desplace hacia arriba. 

Funcidn de produccidn agregada. Las politicas de 
demanda, en terinino,s de la funcidn de produccidn, supo¬ 
nen un movimiento a lo largo de la curva, como, por ejempio, 
desde /I hasta B, pero no desplazamientos de la funcidn de 
produccidn agregada. 
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IB.B.l El mercado dB dinero: la curva LM 

La funcion de demanda de dinero establece que la can- 
tidad demandada (M'^) de dinero depende del nivel de 
ingreso real ( 3 ^) o de la tasa de interes nominal (i), pero, 
al ser la demanda de dinero una demanda de saldos rea- 
les (£,), puede establecer.se que; 



donde la demanda de dinero es decreciente con la tasa 
de interes. Si suponemos que la funcion de saldos reales 
es lineal, tendremo.s: 


Esta ecuacion de equilibrio nos dice que la tasa de 
interes debe ser tal que los individuos esten dispuestos a 
mantener una cantidad de dinero igual a la oferta mone- 
taria existente. Despejando la tasa de interes, se obtiene 
la curva que resulta ser; 



Esta ecuacion recoge todas las combinaciones de las 
tasas de interes y los niveles de ingreso real con las que 
la demanda de saldos reales es igual a la oferta de dinero 
en terminos reales. 


L = \y - h i , \ ,h>Q 

donde los parametros \ y h reflejan la sensibilidad de 
los saldos rcales a! nivel de ingresos y a la tasa de inte¬ 
res, respectivamente. 

En lo que respecta a la oferta monetaria, y dada la rela- 
cidn existente entre !a oferta y la base monetaria recogida 
en la ecuacion [16.6] del texto, podemo.s establecer que: 

OM = BM 

Para determinar el equilibrio en el mercado raoneta- 
rio, supongamos que l a can tidad nominal de dinero esta 
dada y que es igual a OM y que el nivel de precios es 
constante e igual a P. En estos supuestos, el equilibrio 
del mercado de dinero se obtiene igualando la oferta 
monetaria real y la demanda de saldos reales: 


El equilibrio en el mercado de dinero se representa 
graficamente en la Figura 16.A.1. Segun los supuestos 
introducidos, la oferta de saldos reales es una Ifnea rec¬ 
ta vertical, al nivel independientemente de la tasa 
P 

de intere's (Figura 16,A.la). La curva de demanda de 
saldos reales L, corresponde al nivel de ingreso real y,. 
A la tasa de interes q la demanda de dinero es igual a la 
oferta, de forma tal que e! punto de interseccidn Ej es 
un punto de equilibrio del mercado de dinero (Figura 
Ib.A.la) y, por lo tanlo, es tambien un punto de la curva 
LM (Figura 16.A.lb). El equilibrio en el mercado de 
dinero no se da en un solo punto, sino a lo largo de una 
linea creciente determinada en el piano (i, y). 


OM ^ 

P ~ ^ 


hi 


Laj> tfiCnis L y M se reficren a licjuidc?. {iiquidity) y dinero {money). 



La Ifnea LM representa los sucesivos pantos de etiuilibrio en los que la oferta de dinero es igual a la demanda de dinero. 
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. Por io tanto, esta reJacion entre i e y tiene en general 
pendiente positiva, y cuanto mayor sea la sensibilidad 
(je la demanda de dinero al ingreso y menor su sensibi¬ 
lidad a la tasa de interes, mas pendiente tendra la curva 
LM. Si la demanda de dinero es muy poco sensible a la 
tasa de interes, la curva LM sera casi vertical, mientras 
que si la demanda de dinero es muy sensible a la tasa de 
interes, la curva LM sera casi horizontal. En este ultimo 
casD, una pequena variacidn de la tasa de interes debe 
ir seguida de una gran variacidn del nivel de ingreso, 
con el fin de mantener el equilibrio en el mercado de 
dinero. Cuando el parametro It es cero (h = 0), la LM 
sera vertical. Este caso se da cuando el cociente entre 
el ingreso y la OM, medidos ambos en terminos mo- 
netarios o reales, permanece constante. Este cociente 
se denomina velocidad de circulacion dinero-ingrexo. 
Esta hipdtesis es habitual en el modelo clasico. Alter- 
nativamente, si h = la LM resulta ser completamente 
horizontal, corre.spondiendo este caso a una situacidn 
keynesiana de trampa de liquidez, donde la funcidn de 
demanda de dinero es completamente horizontal. Ex- 
ceptuando estos dos casos extremes, la curva (recta) 
LM es siempre creciente. 

Efectos de una variacidn de la oferta monetaria 

Supongamos que, inicialmente, el mercado de dinero 
se encuentra en equilibrio, representado por el punto 
Eg con un tasa de interes ig y un nivel de renta real Vg 
{Figura 16.A.2). Si ahora tiene lugar un aumento de la 
OM, en terminos graficos esto supone un desplazamien- 
to hacia la derecha de la curva de oferta monetaria. Para 
establecer el equilibrio en el mercado de dinero, en un 
nivel de ingreso >’g, la tasa de interes tendra que bajar al 
nivel ij, lo que resulta necesario para elevar la demanda 

f I (f). 


de dinero, de forma que esta se pueda igualar a la OM, 
que ahora es mayor. El nuevo equilibrio en el mercado 
de dinero se situara en E,. En terminos de la curva LM^, 
el aumento de la OM conlleva un desplazamiento hacia 
la derecha hasta LM, (Figura I6.A.2). Asf, pues, dado 
que la OM en terminos reales se mantiene constante a 
lo largo de la curva LM, una variacidn de la OM supone 
un desplazamiento de la curva LM. En concrete, heraos 
comprobado edmo un aumento de la OM desplaza la 
curva LM hacia la derecha, pero tarabien se puede com- 
probar que una disminucidn de la OM trashida la curva 
LM hacia la izquierda. 

La curva LM tambien se ve afectada por alteraciones 
en la demanda de dinero. Un aumento de la demanda de 
dinero desplaza la curva LM hacia la izquierda, y una 
disminucidn en la demanda de dinero la desplaza hacia 
la derecha. 

Por ultimo, tambien las alteraciones en el nivel de 
precios afectan a la curva LM. Un incremento del ni¬ 
vel de precios desplaza hacia la izquierda la curva LM, 
mientras que una disminucidn del nivel de precios la 
traslada hacia la derecha. 

IB.fl.S El aquilibrio canjunl'o de Ids mercodos 
de bienes q dinero: el esquema IS-LM 

Una vez analizados por separado e! equilibrio en el 
mercado de bienes y en el de dinero, podemos pasar a 
interrelacionar la IS y la LM, ya que ambas relaciones 
estan expresadas en el misnto piano (i, y). Antes de de- 
finir el equilibrio conjunto, es importante tener en claro 
una serie de puntos basicos; 

1. Los inercados de biene.x y de dinero son coniple- 

lainenle distintos. El mercado de bienes de nueva 

U 
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proclucdon considera las decisiones sobre la deman- 
da de bienes, la demanda de consunio por parte de las 
economtas domesticus y el Estado, y la demanda de 
inversion que proviene de las unidades productivas 
y el Estado. Como consecuencia de ello, se pueden 
determinar los niveies de produccion demandada 
para cualquier valor de la tasa de interes. En el 
mercado de dinero se determina el precio al cua! se 
desea mantener la proporcidn de los stocks de los 
activos e.’cistentes (liquidos versus rentables). Este 
precio no es mas que la tasa de interes. 


reales y de bienes que produce el equilibrio en ambos 
mercados para una misma tasa de interes. Los vulores 
de equilibrio de ambas variables son determinados a 
travcs de la interdependencia de ambos mercados. 

En otras palabras, las lineas IS y LM solo tienen un 
puiito en comun en el que los dos mercados de bienes 
y dinero estiin conjuntamente en equilibrio. Este punto 
determina el ingreso real de equilibrio y la tasa de inte¬ 
res nominal de equilibrio. 

Deduccion de la curva de demanda agregada 


2. Los mercados de bienes y dinero son, sin embargo, 
dependientes entre si. Una vez fijada la tasa de inte- 
re's, tendremos detemiinada la produccidn demanda¬ 
da para una oferta monetaria dada OM y un nivel de 
precios dado P . La razon es que, siendo la demanda 
de inversion dependiente de la tasa de interes, el mer¬ 
cado de dinero interviene o modifica el equilibrio en 
el mercado de bienes, ya que, al determinarse la tasa 
de interes en el primero, dicha variable actua sobre la 
demanda de inversion, modificando posteriormente 
el equilibrio en el mercado de bienes. 

3. La variable bisagra qiie relaciona ambos mercados 
(dinero y bienes de nueva produccion) es la tasa de 
interes, y lo hace mediante la funcidn de demanda 
de inversidn, siendo la inversion una variable perte- 
neciente, como es bien sabido, al mercado de bienes 
de nueva produccidn. 

Los mercados de bienes y de dinero dentro del es- 
quema IS-LM pueden expresarse en terminos de las 
condiciones de equilibrio en ambos: 


IS: y ~ k{A^ - bi) [16.A.1] 


LJVI:i = - 
h 



[16.A.2] 


Para que ambos se encuentren simultaneamente en 
equilibrio, la tasa de interes y el nivel de produccion 
o ingreso ban de ser tales que se vacien ambos merca¬ 
dos a la vez, es decir, que se satisfagan conjuntamente 
las dos ecuaciones anteriores. Graficamente, la Figura 
16.A.3 muestra la combinacidn de la tasa de interes y el 
nivel de ingreso que proporcionan equilibrio en ambos 
mercados. El punto E de dicha figura representa la tasa 
de interes y el nivel de ingreso para los que el publico 
demanda, dados los precios, una cantidad tal de saldos 


Despejando la tasa de interds de la ecuacidn [16.A.2] 
(representativa de la curva LM) y sustituyendo en la 
ecuacidn [16.A.1] (representativa de la IS), obtenemos la 
funcidn de demanda agregada: 


y = yAg + B I16.A.3] 

donde: 

k 

7 = - T 

\ + Xk~ 

h 

siendo k el roultiplicador, \ denota la sensibilidad de la 
demanda de dinero al ingreso real, b es la elasticidad de 
la inversidn a la tasa de interes real y h mide la sensi- 
bilidad de la demanda de inversidn a la tasa de interes 

nominal, y donde B = r — . 

h 

Asi, pues, la funcidn de demanda agregada es el lu- 
gar geometrico en el piano (P, y) en el que los mercados 
de bienes y de dinero estan conjuntamente en equilibrio 
para un nivel generico de precios (P). 



etfifi li SrHi' eiff’elTra'itrel e isi-lifl;. 


En el punto E estaran eti equilibrio conjuntamente el mercado 
de bienes y el mercado de dinero. Este punto determina l.i tasa 
de interds de equilibrio y el ingreso real de equilibrio. 
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• Vendiendo o comprando t/tulos del Estado en el mer- 
cado abierto. el Banco Central puede reducir o 
aumentar las reservas de los bancos, Estas operacio- 
nes de mercado abierto constituyen el instrumento 
estabilizador mas importante de que dispone un ban¬ 
co central. 

El multiplicador munetario indica cuanto van'a la 
cantidad de dinero por cada peso de variacion en la 
base monetaria. 

Cantidad de dinero = 

Multiplicador de dinero X Base monetaria 

■ La oferta monetaria depende, en ultima instancia, de 
la polftica del Banco Central. Fijando los requisito.s 
de reservas y la tasa de redescuento y, especialmente, 
realizando operaciones de mercado abierto, el Banco 
Central determina el nivel de reservas bancarias y la 
oferta monetaria. Los bancos y el publico cooperan 
en este proceso. Los bancos crean dinero mediante 
la expansion multiple de las reservas, y el publico 
acepta mantener dinero en instituciones depositarias. 


El mercado de dinero viene determinado por el 
deseo del publico de tener dinero Erepresentado por la 
curva de demanda de dinero) y por la polftica moneta¬ 
ria del Banco Central (representada por medio de una 
oferta monetaria Rja). Su interdependencia determina 
la tasa de interes de mercado, /. Un endurecimiento 
de la polftica monetaria desplaza la curva de oferta 
monetaria hacia la izquierda, eievando las tasas de 
interes de mercado. Un aumento de la produccidn 
o del nivel de precios del pafs desplaza la curva de 
demanda de dinero hacia la derecha y eleva las tasas 
de interes. La suavizacidn de la polftica monetaria o 
la disminucion de la demanda de dinero producen los 
efectos contrarios. 

• La esterilizacion se retiere a las actividades que realiza 
el Banco Central para aislar la oferta monetaria interior 
de los movimientos intemacionales de reservas. 

■ El control de las reservas bancarias por parte del 
Banco Central esta sujeto a las perturbaciones inter- 
nacionales. Sin embargo, estas perturbaciones pue- 
den contrarrestarse si el Banco Central esteriliza los 
movimientos intemacionales. 


• La polftica monetaria se reliere a las decisiones que 
las autoridades monetarias toman para alterar el equi- 
librio en el mercado de dinero, es decir, para modifi- 
car la cantidad de dinero o la tasa de interes. 


• La funcion de demanda agregada (DA) muestra la 
relacidn entre los niveles de ingreso y los precios, 
derivada del equilibrio conjunto de los mercados de 
bienes y dinero. 



• Banco Central. 

' Reservas externas en oro y divisas. 

• Redescuento. 

• Base monetaria. 

• Factores autdnomos y controlables de creacidn de 
base monetaria. 

• Mecanismo de transmisidn. 

• Operaciones de mercado abierto. 

• Coeficiente efectivo/depdsitos. 

• Efectivo mfnimo. 

• La preferencia por la liquidez. 


• Motives por los que se demanda dinero; transaccidn. 
precaucidn y especulacidn. 

• Mercado de dinero. 

• Multiplicador de creacidn de dinero. 

• Polftica monetaria. 

• Aettvos Ifquidos en manos del publico (ALP). 

• Activos Ifquidos de ios bancos o reservas bancarias. 

• Tipo de cambio, 

• Trampa de la liquidez. 

• Esterilizacion. 

• Teon'a cuantitativa del dinero. 



332 - CRPITUia IE - EL BUNCO CENIOHL. EL EOUILIBOIQ DEL HEOCODO DE DINEHO V LB PBLiriCH tlBNEIOOin 



1. Senale las principales funciones del Banco Central 
niediante el analisis de las distintas partidas del 
balance tipo. 

2 . ^En que sentido el concepto de divisa es mas amplio 
que el de billete de un banco extranjero? 

3. Justifique la siguiente afirmacion; “Toda expansion 
de los activos del Banco Central conduce a una 
expansion de la base monetaria”. 

4. ^En que circunstancia un aumento de ia base mone¬ 
taria no implicara un aumento de los activos h'qui- 
dos del sistema bancario? 

5. Explique como inciden sobre la base monetaria los 
siguientes fendmenos: 

a) un deficit de la balanza de pagos; 

b) un superavit presupuesiario financiado median- 
te emisidn de billetes; 

c) la compra por parte del Banco Central de tftulos 
de deuda publlca; 

d) los aumentos de credito al sistema bancario. 


6 . Dislinga entre los factores aulonomos y los controla- 
bles de creacidn de base monetaria. Asimismo, dis- 
tingu entre los factores que contribuyen a la creacidn 
de la base monetaria y los que reflejan su absorcidn 
o colocacion. 

7. Deduzca la relacion funcional existente entre la base 
monetaria y la oferta monetaria. De acuerdo con la 
relacion obtenida, explique el proceso de e.\pansi6n 
multiple de los depositos. 

8 . Indique las distintas razones por las que usted man- 
tendrfa una parte de su riqueza en forma de dinero. 

9 . iQue espera usted que ocurra con la cantidad deman- 
dada de dinero cuando aumente la tasa de interes? 

cuando ia tasa de interes se reduzca? De acuerdo 
con esta arguraentacidn, ^que forma adoptara la 
representacidn grafica de la funcidn de demanda de 
dinero? 

10. El ideal de las autoridades monetarias sen'a poder 
controlar simultaneamente la cantidad de dinero y 
la tasa de interds. iPodran alcanzar el control simul- 
taneo de arabas variables? 



1. Si aumentan las reservas del Banco Central, ^que' 5. i,Puede el Banco Central controlar de forma precisa 
ocurre con la base monetaria? la (9/17? 


2 . ^Cdmo puede el Banco Central aumentar la liqui- 
dez del sistema bancario y que efectos tiene sobre 
la base monetaria? 


6 . Indique tres medidas que puede tomar el Banco 
Central para llevar a cabo una politica monetaria 
contractiva. 


3. ^La compra de bonos al sector publico afecta la 
base monetaria? 

4. Explique la relacion entre la base monetaria (BA-/) y 
la oferta monetaria {OM). 


1. Comente los mecanismos por los cuales los movi- 
mientos de capitales internacionales pueden afectar 
la polftica monetaria de los pai'ses. 
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EL COMERCiO INTERNRCIDNRL 
V LR BRLRNZR DE PRGOS 


IHTHODUCCIOH 

En un mundo cada vez mas globalizado, el comercio 
exterior adquiere una importancia creciente, Los avari¬ 
ces obtenidos en las comunicaciones y en los transpor- 
tes ban contribuido a que los vinculos comerciales con 
el resto del mundo ejerzan una poderosa influencia en 
todos los parses. 

El comercio internacional permite a cada pais sacar 
provecho de su posicidn favorable en la produccidn de 
ciertos bienes para la cual esta especialmente dotado. 
Las ventajas derivadas de la especializacion estan, pues, 
en el origen del comercio internacional. Esto ocurre 
tanto en el rimbito de cada pais como en los bloques 
de paises, como es el caso del Mercosur y de la Union 
Europea, que estudiaremos en este capitulo. 

Como vimos en el Capitulo 14, las exportaciones ne- 
tas son un componente de la demanda agregada. Esto 
explica el hecho de que las perturbaciones que se produ- 
cen en un pais puedan afectar la produccidn y el empleo 
en otros con los que mantiene relaciones comerciales. 
En este capitulo, dando por sentado esa hecho, vamos 
a centrarnos en el estudio de la balanza de pagos como 
registro contable de las transacciones internacionales. 

17.1 El comercio inrernacional 

El comercio internacional consiste en el intercambio de 
bienes, servicios y capitales entre los diferentes paises. 

La justificacidn de los intercambios internacionales 
descansa, fundamentalmente, en que las naciones po- 
seen recursos muy distintos y capacidades tecnoldgicas 
diferentes. Estas diferencias pueden resumirse en los 
puntos siguientes; 


a) Condiciones climaticas. , 

bj Riqueza mineral. i 

c) Tecnologia. I 

I 

d) Cantidad disponible de mano de obra, capital y tie- i 

rra cultivable. i 

I 

Estos son los factores que condicionan la produccidn | 


de los diferentes paises y que propician que estos tien- 
dan aespecializarse (es decir, a producir aquellos bienes 
para los que estan comparativamente mejor dotado.s), de 
forma tal que puedan hacerlo a un costo menor. Asi, 
por ejemplo, el costo de los factores productivos en los 
paises en vias de desarrollo permite a estos ofrecer pro- 
ductos agricolas y manufacturados a un precio menor al 
fijado en los paises desarrollados. 

Aunque las posibilidades tecnoldgicas y las dotaciones 
de recursos fuesen ide'nticas, tambien existen diferencias 
en los gustos de los consumidores de unos y otros paises 
que justifican la aparicidn del comercio internacional. 

I Razones por las cuales los paises participan en el 
I comercio internacional; 

I ■ Diferencias en las dotaciones de recursos 
^ productivos, 

I ■ Distintas capacidades tecnoldgicas. 

I • Ventajas comparativas en los costos de 
j produccidn. 

I • Diferencias en los gustos o preferencias de los 
I consumidores, 

De todas las razones que Justifican el comercio 
internacional, la mas aceptada es aquella que senala 
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que ios paises tienden a especiaiizarse en la produccidn 
y exportaddn de aquellas mercanci'as para las que po- 
seen mayores ventajas comparativas. Esto ocurre, 
sobre todo, cuando pueden producirlas a un costo relati- 
vamente mas bajo que otros pafses. Como resultado, la 
produccidn mundial -y, cn consecuencia, su capacidad 
de satisfacer los deseos de los consumidores— sera ma¬ 
yor que la que se obtendn'a si cada pais intentase ser lo 
mas autosuficiente posible. 

De acuerdo con esta teorfa, la difcrencia entre lo que 
cuesta producir los bienes en un pais o en otros es su- 
ficiente para que sea preferible que cada pafs se espe- 
cialice en aquellos productos en los que dispone de una 
ventaja comparativa. 

El comercio internacional facilita la especializacidn 
al permitir que cada pafs coloque en el resto de! mundo 
los excedentes de los productos en los que se ha especia- 
lizado, y esto resulta beneficioso para todos. 

En buena medida, las ventajas asociadas con el comer¬ 
cio internacional se derivan de la especializacidn y de las 
ganancias en productividad y en calidad de los productos 
derivadas del citado proceso de especializacidn. 

j Ventajas del libre comercio; 

I • Fomenta la competencia, la especializacidn y 
I los avances lecnoldgicos. 

i • Aumenta la productividad y el bienestar. 

I • Propicia la mejora de la calidad de los bienes y 
t la reduccidn de los costos. 


17.1.1 El comercio inl-ernacjonal; la venlaja 
comparaMva q la venlaja absolula 

De los factores que explican el comercio internacional, 
el prindpio de la ventsya comparativa es el que tiene 
mayor relevancia econdmica. Para ilustrar este prtnci- 
pio, vamos a introducir en primer lugar el concepto de 
ventaja absoluta. Para ello, considerese el caso de dos 
pafses, la Argentina y Brasil, que producen dos bienes. 


alimentos y manutacturas, utilizando las siguientes can- 
tidades de trabajo: 

Ari’eiitiiiii: 

• 1 hora de trabajo para producir una unidad de ali¬ 

mentos. 

- 2 horas de trabajo para producir una unidad de ma- 

nufacturas. 

Brasil: 

• 2 horas de trabajo para producir una unidad de ali¬ 

mentos. 

• 1 hora de trabajo para producir una unidad de ma- 

nufacturas. 

Esta situacidn se puede resumir en un cuadro que 
registra, para cada pafs y para cada unidad de producto, 
el numero de horas de trabajo que es necesario emplear 
(Cuadro 17.1), 

De la informacidn contenida en dicho cuadro se des- 
prende que la Argentina posee ventaja absoluta en la 
produccidn de alimentos (necesita menos horas de tra¬ 
bajo que Brasil para obtener una unidad de alimento), 
mientras que Brasil posee ventaja absoluta en la pro¬ 
duccidn de manufacturas. En estas condiciones, la Ar¬ 
gentina se especializara totalmente en la produccidn de 
alimentos y Brasil lo hard en la de manufacturas. 

I Un pafs posee una ventaja absoluta sobre otros 
I pafses en la produccidn de un bien cuando, 

I con los mismos recursos, puede producir mas 
j cantidad de dicho bien que los otros. 

Si existiese ventaja absoluta, cada pafs deberfa espe¬ 
ciaiizarse en la produccidn del bien en que posee ventaja 
absolula e intercambiar ios excedentes de dicho bien por 
aquellos que no produce. De esta forma, los dos pafses 
que participan en el intercambio lograrfan aumentar el 
consumo de los dos bienes, esto es, la especializacidn y 
el intercambio incrementan las posibilidades de consu¬ 
mo de los dos pafses. 


Cuadro 17.1 - Vonlaia absolula. Hor 
Producto 

IS do Irabajo necosarlas para la prod 

Argentina 

occion en la Hrgenrina q en Brasil. 
Brasil 

1 unidad de alimentos 

1 hora de trabajo 

2 horas de trabajo 

1 unidad de manufacturas 

2 horas de trabajo 

1 hora de trabajo 




- ECONDHfR. PBIHClPIOS V BPLICBCIDNES - 335 


El prindpio de la vcntaja comparativa 

Fue e] gran economista ingles David Ricardo (1772- 
1823) quien demostrd que no solo en el caso de que 
aparezca ventaja absoluta existira especializacidn y co- 
mercio internacional entre dos parses; cambien podra 
ocurrir que uno de ellos no posea ventaja absoluta en la 
produccidn de ningiin bien, es decir, que necesite mas de 
todos los factores para producir todos y cada uno de los 
bienes. A pesar de ello, sucedera que la cantidad necesa- 
ria de factores para producir una unidad de algun bien, 
en proporcion a la necesaria para producir una unidad 
de algun otro, sera menor que la correspondiente al pais 
que posee ventaja absoluta. En este caso, decimos que el 
pais en el que tal cosa suceda tiene ventaja comparati¬ 
va en la produccidn de aquel bien. 

Un pais tiene ventaja comparativa en la 
produccidn de un bien cuando puede producirlo 
con menor costo de oportunidad que otros paises. 
Este costo de oportunidad se mide como la 
cantidad de otros bienes a la que hay que renunciar 
para producir una unidad adicional del bien en 
cuestidn. 

El ejemplo anteriormente analizado (vease Cuadro 
17.1) de dos paises, dos bienes y un factor, puede adap- 
tarse para explicar el nuevo concepto. Si los requeri- 
mientos de trabajo para producir cada bien en cada pais 
fueran ahora los que registra el Cuadro 17.2, la Argen¬ 
tina tendria ventaja absoluta en la produccidn de ambos 
bienes, pero Brasil tendria ventaja comparativa en la 
produccidn de manufacturas. 

Para producir una unidad de manufacturas, la Ar¬ 
gentina necesita dos veces mas cantidad de trabajo que 
para obtener una unidad de alimento, mientras que Bra¬ 
sil necesita la tnisma cantidad de trabajo para producir 
alimento que para producir manufacturas. David Ricar¬ 
do demostrd que en esta situacidn, y a pesar de que la 
Argentina disfruta de ventaja absoluta en la produccidn 
de los dos bienes, ambos paises pueden salir ganando 
con e! coraercio y la especializacidn. Veamos por que. 


Si no existe intercambio, el trabajador brasileno 
necesita emplear tres boras, tanto para conseguir una 
unidad de alimentos como para obtener una unidad de 
manufacturas. Su colega argentino se encuentra compa- 
rativamente mejor, ya que linicamente necesita una bora 
para conseguir una unidad de alimentos y dos horas 
para obtener una unidad de manufacturas. El costo rela¬ 
tive del alimento en terminos de manufacturas o costo 
de oportunidad de la Argentina es de 1/2, mientras que 
en Brasil es iguai a 1. 

Cuando no hay comercio, las manufacturas resultan 
relativamente mas baratas en Brasil que en la Argentina, 
mientras que con los alimentos ocurre lo contrario. Al 
iniciarse el intercambio, los vendedores de alimentos en 
Brasil comenzaran a importar alimentos de la Argentina 
a cambio de manufacturas brasilenas en las que estaran 
interesados los vendedores de la Argentina (por resultar 
estas relativamente mas caras en su pais). 

Para que este flujo comercial tenga lugar, es precise 
que se realice en condiciones que scan favorables para 
ambos, es decir. a una reiacidn real de intercambio 
entre alimentos y manufacturas comprendida entre 1/2 
y 1. Dicha reiacidn debera ser superior a 1/2 para que la 
Argentina encuentre favorable el intercambio e inferior 
a 1 para que tambien lo sea para Brasil. Si los costos de 
transporte son bajos, el resultado Final de este proceso 
sera que solo e.xistira un costo relativo al cual se inter- 
cambiaran alimentos por manufacturas en la Argentina 
y en Brasil. 

I La reiacidn real de intercambio es la razdn a la 
j cual se intercambian los bienes entre dos paises, 

El valor que finalmente alcance dicha reiacidn de- 
pendera de las presiones de los demandantes sobre uno 
y otro producto en ambos paises. En particular, si tanto 
en Brasil como en la Argentina existe muclia demanda 
de manufacturas y relativamente menos de alimentos, 
el costo de los alimentos en terminos de manufacturas 
tendera a aproximarse a la reiacidn de precios entre los 
dos productos en Brasil antes de darse el comercio. 


Cuadra 17.S - Venlaja cDinparaliva. 
Producto 

loras de lraba|D necesarias para la pr 
Argentina 

aduccion en la flrgenlina p en Brasil. 
Brasil 

1 unidad de alimentos 

1 hora de trabajo 

3 horas de trabajo 

1 unidad de manufacturas 

2 horas de trabajo 

3 horas de trabajo 
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Debido a la existencia de la ventaja comparativa, y 
a pesar de que la Argentina es mas eficiente en la pro- 
duccion de los dos bienes considerados, la apertura del 
comercio entre ambos paises provocara un flujo de ali- 
mentos de la Argentina a Brasil, y de manufacturas, de 
Brasil a la Argentina. La Argentina se especializara en 
la produccion de aquel bien en el cual tiene una mayor 
ventaja en comparacidn con Brasil. A su vez, Brasil se 
especializara en producir aquel bien en cuya produccion 
es reiativamente menos ineficiente que la Argentina. 

I Cuando cada pais se especializa en la produccion 
I de aquellos bienes en los que tiene ventaja 
I comparativa, todos se ven beneficiados. Gracias 
( al comercio intemacional, los trabajadores de los 
I dos paises obtienen una mayor cantidad de bienes 
I empleando el mismo numero de boras de trabajo. 

Anaiisis grafico del principio de la ventaja 
comparativa 

E! papel de las ventajas comparativas en el comercio 
intemacional puede ilustrarse mediante la curva o fron- 
tera de posibilidades de produccion. Supongamos que 
las posibilidades de produccion de la Argentina y Brasil 
son las registradas en el Cuadro 17.3, para unas disponi- 
bilidades dadas de factor trabajo y para los costos relati- 
vos que muestra el Cuadro 17.2. 

Las fronteras de posibilidades de produccion que re¬ 
sultan de dichas tablas tienen forma de linea recta, pues 
el costo de oportunidad o costo relative de los alimen- 
tos, en terminos de manufacturas, se ha supuesto que 
permanece constante a medida que nos movemos sobre 
la frontera de posibilidades de produccion (Figura 17.1). 
Cualquiera sea el nivel de produccion, en la Argenti¬ 
na la produccion de una unidad adicional de alimentos 


costard 2 unidades de manufacturas, lo que implica un 
costo de oportunidad o pendiente de -1/2, mientras que 
en Brasil el costo de oportunidad .sera de una unidad de 
manufacturas (1/1). 

Si ambos paises se aislan de todo comercio, lo que 
produzcan sera tambien lo que consuman. Tanto la Ar¬ 
gentina corao Brasil veran reducidas sus posibilidades 
de produccion y consume a las areas AOC y A'0'C\ 
respectivamente. 

La frontera de posibilidades de produccion (FPP) de 
Brasil se ha trazado mas cercana al origen, lo cual refle- 
ja que, en la produccion de alimentos y en la produccion 
de manufacturas, Brasil tiene una dcsventaja absoluta. 

Admitamos ahora la posibilidad de comercio entre 
ambos paises. En este caso, a la Argentina le conven- 
dria desplazarse hacia el punto A y especializarse en la 
produccion de alimentos, ya que los podria cambiar a 
una relacion de 1 a 1 en Brasil por productos manufac- 
turados, con lo que sus posibilidades de consume au- 
mentarian. 

Si la Argentina pudiese intercambiar sus alimentos 
por las manufacturas brasilenas a la relacion de precios 
de Brasil (1/1), produciria 90 unidades de alimentos y 
determinaria el consume de ambos bienes desplazando- 
se hacia el noroeste a io largo de la linea AE. 

Por el contrario, a Brasil le convendria especializarse 
en la produccion de manufacturas, ya que podria inter- 
cambiarlas por alimentos hechos en la Argentina a una 
relacion mas favorable que la vigente en Brasil. 

j Cada pais tiende a especializarse en la produccion 
i de aquellos bienes en los que tiene ventajas 
I comparativas. 

En particular, si Brasil pudiese comerciar con la Ar¬ 
gentina sin alterar la relacion de precios de este ultimo 


Cuadro 17.3 - Helaoldn de poslliilidades de produccion 

ARGENTINA 

in Is HrgenliRS q en BrssM [*} 

BRASIL 

PasibilldaUes 
de produccion 

Alimentos 

(unidades) 

Manufacturas 

(unidades) 

Posibilidades 
de produccion 

Alimentos 

(unidades) 

Manufacturas 

(unidades) 

A 

90 

0 

A' 

30 

0 

B 

50 

20 

B' 

15 

15 

C 

0 

45 

C 

0 

30 

{*') Sc supone que en cada pais sc irabajaii 90 boras. Asimismo, sc supone que, en concordancia con la informacion del Cuadro 17.2, cn la Argentina 
cl costo rclativo de producir alimcniosi en relacion con las manufacturas cs 1/2 y que permanece constante. En Brasil, este costo es 1. 
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Manufacturas Manufacturas 



El incremcnto de las posibilidades de produccidn y consumo generadas por el comercio esta representado por el iirea sombreada. 


pai's, se situarfaen el punto C de su FPP y determinaria 
el consumo de ambos bienes desplazandose haeia el su- 
reste a lo largo de la Ifnea CD'. 

Ei comercio favorecerd a ambos paises, pues cada 
uno se especializara en la produccidn de aquello en lo 
que tiene ventaja comparativa. Grdficamente, las fron- 
teras de posibilidades de produccidn reflejan este hecho, 
asf como las nuevas posibilidades abiertas al consumo 
de ambos paises gracias al intercambio. La Argentina 
vera incremeniadas sus posibilidades de consumo en 
una cuantia maxima dada por la superficie AFE, ya que 
la nueva relacidn de intercambio (que hace posible el 
comercio entre ambos paises) estara comprendida entre 
1/2 y I. Simultaneamente, el aumento de las posibitida- 
des de consumo de Brasil vendra dado como maximo 
por la superficie DA’C, pues la relacidn de intercambio 
lomara un valor entre 1 y 1/2, siendo el valor limite i/2, 
pues era la relacidn de intercambio vigente en la Argen¬ 
tina antes de iniciarse el intercambio. 

f La relacidn de intercambio entre dos paises 
\ debe estar comprendida entre los costos de 
I oportunidad que los bienes intercambiados tienen 
I en los dos paises. 

Las ganancias del comercio intemacional 

Pensemos en la situacidn de un trabajador argentine an¬ 
tes de iniciarse la apertura al comercio intemacional. 


Este tenia que trabajar una bora para conseguir una uni- 
dad de alimentos y dos boras para obtener una unidad 
de manufacturas. Despues de la apertura, tambien tiene 
que emplear una bora para conseguir una unidad de ali¬ 
mentos, pero puede disponer de una unidad de manufac¬ 
turas trabajando menos de dos boras en (a produccidn de 
alimentos e intercambiando e'sto.s por manufacturas en 
el mercado intemacional. 

Asimismo, ei trabajador brasileno tendra que em¬ 
plear tres boras para conseguir las manufacturas antes 
y despues de que exista ei comercio entre ambos paises, 
pero ahora puede disponer de alimentos que exigiran 
trabajar menos de tres boras en su produccidn, ya que 
para obtener una determinada cantidad de estos puede 
recurrir al mercado intemacional, 

Asi, pues, la existencia de una diferencia en los cos¬ 
tos relatives de producir dos bienes en dos paises distin- 
tos es suficiente para que sea beneficioso para ambos 
especializarse en la produccidn de aquel bien en el cual 
disponen de una ventaja comparativa y comerciar entre 
si. Ademas, el comercio iiiternucionai permite que los 
trabajadores de los dos paises mejoren su nivel de 
biencslar al producirse la especializacidn. 

I Los paises obtienen ganancias netas del comercio 
I intemacional: ei intercambio de bienes entre paises 
I permite que la economi'a mundial produzca y 
I consuma mayor cantidad de bienes utilizando la 
I misma cantidad de recursos. 
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Limitacionc's a la teon'a de la ventaja 
comparativa: la cspccializacion parcial 

En la vida real, raramente se da una especializacion ab- 
soluta de un pals en la produccion de unos pocos bienes, 
de forma que la prediccion de la completa especializa- 
cidn que puede inferirse de la teon'a de la ventaja eompa- 
rativa no se cumple. Este hecho, sin embargo, no supone 
una descalificacion de las condusiones que se habian 
alcanzado, sino que estas pueden matizarse y mejorarse 
si modiflcamos ligeramente los argumentos, de modo 
tal que contemplen la eventualidad de la especializacion 
parcial de los paises. 

17.2 Lo polfticfl comerciol; 
el prol'eccionisnio economico 

A pesar de las ventajas del libre comercio entre pai¬ 
ses asociadas a la eficiencia economica, en determi- 
nados cases, y especialmente desde una perspectiva 
de poh'ticas economicas, esta justificado cierto grado 
de intervencionismo, que traia de limilar la entrada de 
determinados producios del extranjero. En la literatura 
economica, a este tipo de disposiciones se lo denomina 
medidas proteccionistas. 

[ Los instrumenlos de protcccion estan 

formados por el conjunto de poli'ticas, medidas y 
• procedimientos que adoptan los gobiemos con el 
j tin de obstaculizar las transacciones econ6mica.s 
t con el extranjero. 

Los argumentos empleados para justificar la imple- 
mentacion de estas medidas son los siguientes; 

* Proteger una industria que se considera estrategi- 
ca para la seguridad nacional. Este seria el caso 
de las industrias relacionadas con la defensa. 

* Fomentar la industrializacidn y la creacion de em- 
pleo mediante un proceso de sustitucidn de impor- 
taciones por productos fabricados en el propio pais. 

• Posibilitar el desarrollo de industrias nacientes, 
esto es, nuevas industrias que no podn'an com- 
petir con las de aquellos paises en donde se ban 
desarrollado con anterioridad. 

• Tratar de combatir el posible deficit que se pre- 
senta entre las exportaciones y las importaciones 
(vease apartado 17.5). 


i 

I 

I 


r. 

f; 


Razones que justiflcan el proteccionismo: 

• Fomentar las industrias relacionadas con la 
defensa nacional y la Industrializacion del pais 
sustituyendo las importaciones por productos 
nacionales. 

• Desarrollar las industrias nacientes. 

• Combatir el deficit del sector extemo. 


Las razones sefialadas ban propiciado diversos tipos 
de intervcnciones sobre el comercio internacional, los 
cuales integran la denominada poli'tica comercial. 


17.2.1 Las principalBS medidas pral-eccionisl-as 

Las intervenciones sobre el comercio internacional se 
ban manifestado en las siguientes medidas: 

• Los aranceles. 

* Las cuotas. 

• Las subvenciones o subsidies a la exportacion. 

* Medidas no arancelarias. 


La poli'tica comercial influye sobre el comercio 
internacional mediante aranceles o cuotas 
a la importacidn, barreras no arancelarias y 
subvenciones a la exportacion. 


Cuadro EconomTa Rplicada I - Compaslclon da las 
imparlaclonas argenhnaR 

Importaciones por tipo de bien: Ano 2006 
Porccniate sobre el total 


Vehicuios 
automoiores 
de pasajeros 
6% 

Sienes de consumo —. 
12 % 

Piezas y accesorios 
para bienes de 
18% 


Combustibles-'^' ■_ 

y lubricanles 
5% 


Fuenie: INDEC 
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Los aranceles 

De las diversas medidas que integran la poh'tica comer- 
cial, la que tradicionaimente ha tenido una mayor im- 
portancia es la referida a los arancclcs. 

La incidencia del establecimiento de un arancel se 
puede estudiar recurriendo al analisis grafico de la 
oferta y la demanda. Consideremos ahora el caso de un 
bien, por ejemplo, una motocicleta, que se produce en 
el mercado nacional, Supongamos que el precio de las 
motocicletas en el mercado nacional (si no exisce comer- 
cio internacional) es de 100.000 ddlares y que el precio 
de ese bien en el mercado internacional es de 60.000 
dolares. Supongamos, asimismo, que los compradores 
nacionales pueden adquirir la cantidad que deseen a este 
precio, de forma que la curva de la oferta internacio¬ 
nal pueda considerarse una recta horizontal al nivel de 
60.000 ddlares por motocicleta (Figura 17.2j. 

Al precio vigente en el mercado mundial (60.000 dd¬ 
lares por unidad), la cantidad ofrecida por los producto- 
res nacionales es AS, miencras que la demanda nacional 
del bien que se estudia es AE. La diferencia entre arabas 
cantidades, BE, representa el volumen de mercancfas 
importado. 

Supongamos que, tratando de proteger a los produc- 
tores nacionales, se establece un arancel de un 30% so- 
bre las importaciones, lo que supone 18.000 ddlares por 
motocicleta importada (0,30 ■ 60.000 ddlares = 18.000 
ddlares) (Figura 17.3). Esto hace que el precio en el mer¬ 
cado nacional de las motocicletas importadas se vea 
incrementado en la cuantia del arancel, pasando a ser 


de 78.000 ddlares, lo que lleva a una reduccidn de las 
importaciones de motocicletas. 


Precio nacional = Precio mundial (1 + arancel) 


f Un arancel es un “impuesto” que el Gobierno 
^ exige a los productos extranjeros con el objeto de 
f elevar su precio de venta en el mercado intemo. 

I De este modo, “protege” los productos nacionales 
f para que no sufran !a competencia de bienes mas 
f baratos procedenles del exterior. 

Cuando se establece un arancel sobre las iraportacio- 
nes, la curva de oferta internacional se desplaza parale- 
lamente hacia arriba en la cuantia del arancel. 

El efecto del arancel consi.s le en elevar el precio del mer¬ 
cado nacional, redneir la cantidad conswidda y awnentar 
la cantidad ofrecida por los productores nacionales. 

Los costus y los beneQcios sociales 
de los aranceles 

Los costos y los beneficios sociales del establecimiento 
de un arancel pueden analizarse a partir de la Figura 
17.3. Dado que el arancel eleva el costo de cada motoci¬ 
cleta en 18.000 ddlares, el aumento total del costo para 
los consumidores viene dado por el area FHEA. 

Veamos edmo se distribuyc este dinero. Una parte va 
al Estado en forma de ingresos arancelarios. Estos son 
iguales al numero de motocicletas importadas (130 = 
270 - 140) multiplicado por el arancel (18.000 ddlares). 








En condiciones de libre comercio, el precio nacional de las motocicletas se reduce dc 100.000 dolares (el precio que regiria en el inerca- 
do nacional si no hubiera comercio con el exterior) a 60.000 dolares por motocicleta, que cs el precio mundial. A este precio, la demanda 
nacional (290 motocicletas) se sntisface en parte con la produccion nacional (120 motocicletas) y cl resio, con importaciones. 
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Cuando sc esiablece un arancel sobre las importacioncs, la curva tie ofena iinemaciDiial se desplaza paralelameiite hacia airiba en la 
cuatitia del arancel. El cfecto del aranccl consiste en elevar el precio del mcreado nacional, rediicir la cantidad consumida y aiimentar 
la cantidad ofrccida por los productores nncionale.s. 


es decir, 2.340.000 dolares. En terminos graficos, esta 
cantidad viene representada por el rectangulo CHDC. 
Los ingresos arancelarios suponen una transferencia al 
Estado por parte de los consumidores, ya qiie estos no 
reciben nada a cambio de aquelIo.s, pcro no rcpresentan 
un CDSlo para la sociedad, ya que el Estado utiliza estos 
ingresos en su presupuesto de gastos. 

Otra parte de los pagos que realizan los consumido- 
res se canaliza bacia las empresas nacionales producto- 
ras de motocicletas en forma de rnayores ingresos. Esta 
transferencia .se corresponde con el area FGBA (Figura 
17.3): las empresas nacionales venden ahora su produc- 
cidn inicial (120 motocicletas) a un precio mayor y se 
embolsan la diferencia e.sistente entre el nuevo precio 
vigente en el mercado nacional y el costo marginal. Es- 
tos ingresos que reciben los productores nacionales de 
motocicletas son una transferencia de ingresos de los 
consumidores a los productores. 

Del aumento de los pagos que realizan los consumi¬ 
dores quedan dos areas, la GCB y la HED. que deno- 
minaremos abreviadamente areas I y II, y que merecen 
una consideracidn especial. El area 1 representa un costo 
para la sociedad, ya que, al introducirse el arancel y ul 
incrementarse el precio en el mercado nacional de las 
motocicletas a 78.000 dolares, ciertas empresas que an¬ 
tes no produefan porque tem'an unos costos marginales 
de entre 60.000 y 78.000 dolares se incorporan al mer¬ 
cado. La entrada en produccion de estas empresas con 
costos marginales elevados supone una ineficiencia, ya 
que las motocicletas producidas por las fdbricas mencio- 
nadas podn'an comprarse a 60.000 dolares. 


Asi, pues, el area I esta formada por la suma del cos¬ 
to marginal de los productores nacionales (representado 
por la curva de oferta nacional) menos el costo margi¬ 
nal de los productores extranjeros (60.000 dolares). La 
perdida de eficiencia representada por el drea I supone 
180.000 dolares. En terminos geometricos, el area del 
triangulo GCB es igual a la mitad de la produccion na¬ 
cional inducida, 20 unidades, multiplicada por el aran¬ 
cel, es decir, por 18.000 dolares. 

La diferencia entre el costo marginal nacional y el 
precio mundial, es decir, el area del triangulo I, es un 
costo social -o perdida de bienestar- provocado por el 
arancel. Los consumidores y la sociedad en general so- 
portan un despilfarro cuando se fija un arancel, ya qiie 
los recursos derivados hacia la industria prolegida por 
los aranceles se podn'an utilizer eficieniemente en otros 
sectores. 

Pero los consumidores incurren en otro costo repre¬ 
sentado por el area HED, que hemos denominado area 
II, que representa la pe'rdida de excedente de los con¬ 
sumidores originada por la disminucidn del consumo, 
al pasar de 290 motocicletas a 270. El valor adicional 
que tiene cada motocicleta para los consumidores viene 
dado por la curva de demanda, y el costo marginal que 
tiene para la sociedad viene dado por el precio mundial. 
Una perdida de excedente de los consumidores surge 
cuando la valoracidn marginal de e'stos es superior al 
costo marginal. Esta perdida de excedente representa 
tambidn un despilfarro para la sociedad y, siguiendo el.. 
mismo procedimiento que en el caso del area I, tambien 
resulta ser de 180.000 dolares. “7; 
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; En definitiva, los aranceles originan ineficiencia 
economica, pues la perdida ocasionada a los consumi- 
dores excede la suma de los ingresos arancelarios que 
obdene el Estado y los beneficios “extras” que reciben 
los productores nacionales. 

Las cuotas a la importacion 

Si se establece un arancel, los importadores pueden ad- 
.. guirir cualquier cantidad de bienes extranjeros siempre 
que paguen dicho arancel. Cuando se establece una cuo- 
ta a la importacion, el Gobierno limita la cantidad de 
importaciones que pueden realizarse. Asi, por ejemplo, 
el Gobierno argentino puede decidir limitar las impor¬ 
taciones de motocicletas japonesas a 150.000 unidades 
anuales como maximo, dejando que el precio se fije li- 
bremente en el mercado'. 

. ' Los efectos econdmicos de las cuotas se aseraejan a 
los de los aranceles en que tambie'n reducen las impor¬ 
taciones. A1 reducirse la oferta extranjera, disminuye la 
cantidad ofrecida, lo que liace que siiban los precios na¬ 
cionales con respecto a los precios del resto del mundo. 

Sin embargo, cuando se establece un impuesto, de- 
' saparece la posibilidad de que la competencia extranjera 
pueda reduclr los precios. Asi, si los precios mundiales 
se reducen, el precio en el mercado nacional bajara y 
las importaciones se incrementaran. Esta posibilidad no 
existe cuando se establecen cuotas. Otra diferencia con 
.respecto a los aranceles radica en que las cuotas permi- 
ten conocer con seguridad la cantidad de importaciones. 


w 

& 


Las cuotas a la importacion son restricciones 
cuantitativas que los gobienios iraponen a la 
importacion de determinados bienes extranjeros, es 
decir, se limita la cantidad que se puede importar 
de ciertos bienes, cualquiera sea su precio. 


mi- 






Los subvcnciones a la exportacion 

Giro tipo de poh'tica comercial es el que se refiere a los 
subsidies a la exportacion. Su objetivo es fomentar las 
exportaciones nacionales, subsidiandolas directamente, 
eximiendolas de determinados impuestos o coiicedie'n- 
doles Ifneas especiales de creditos a tasas por debajo del 
nivel de mercado. 


^ 1 A vcces, .itgunQ-s gobiemos optan par limitar el valor tie las impor- 
i,— taciones qtie pueden llevarse a cabo. 


f Las subvcnciones a la exportacion son 
i transferencias a los fabricantes nacionales de 
j determinados bienes para que puedan exportarlos 
I a precios menores y mas conipetitivos. 

Las subvenciones a las e.xportaciones estimulan la 
produccion nacional y e! empleo, pero tambien tieaen 
un costo social. Las empresas producen a un costo supe¬ 
rior al que pagan los extranjeros por los bienes naciona¬ 
les. Esto supone que el Estado concede a las empresas 
una subvencion por la diferencia entre el costo de fabri- 
car los bienes y lo que pagan los extranjeros. Al vender 
productos nacionales al extranjero a un precio inferior 
al que se fija para los consumidores nacionales, se esta 
generando un despilfarro. 

Un tema relacionado con los subsidies a la exportacion 
es el dumping. El origen del dumping es similar al que 
justifica la concesidn de una subvencion. Cuando la in- 
dustria nacional ve que su demanda se reduce y no puede 
incrementarla en el mercado local, recurre a los mercados 
extranjeros. Para penetrar mas faciirnente, fija precios de 
venta inferiores a los vigentes en el mercado nacional. 

! El dumping tiene lugar cuando las empresas 
I venden en el extranjero a un precio inferior al 
I costo o precio vigente en el mercado intemo. 


Cuadro EconomTa flnlicada li - Composicidn de ias 
exporlaclones atgenfinas 


Exportaciones por destina: 2005 
Porcentaje sobre ei total 



38% 


Uruguay 

2% 


RepubKca Federal 
deAJemarua 
2% 


Paisas Bajos 
3% 


Fuenie: INDEC 
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Las barreras no arancelarias y otros obstaculos 
al libre comercio 

Ademas de los aranceles y de los conlingentes, hay otras 
formas sutiles de poner obstaculos al libre comercio, ta¬ 
les como el establecimiento de procedimientos aduane- 
ros complejos y costosos, normas de calidad y saiiitarias 
muy estrictas y, en general, el uso con caracter discrimi- 
nador de regulaciones administrativas agrupadas bajo la 
denominacidn generica de barreras no arancelarias. 

f Las barreras no arancelarias son regulaciones 
i administrativas que discriminan en contra de los 
[ bienes e.xtranjeros y a favor de los nacionales. 

Las medidas proteccionistas mas ortodo.Kas, es de- 
cir. los aranceles, tienen el inconveniente de contravenir 
el espiritu de los acuerdos firmados con los organismos 
econdmicos iniernacionales. Por eso, a menudo se adopta 
otro tipo de medidas -en forma de restricciones- que son 
mucho mas peligrosas para el comercio mondial y bastan- 
te negativas para los paises en vias de desarrollo y para 
la propia eficiencia de las economi'as que las ponen en 
practica. Estas restricciones se aplican a veces de forma 
unilateral, alegando una desorganizacidn del mercado. 


17.3 Las relociones economico- 
CDmerciales entre paTses 

Las distintas formas en que se relacionan los pafses 
pueden sintetizarse en dos grandes categon'as (Esque- 
ma 17.1): 

• Globalizadura, que pretende abarcar a todos los 
paises y fomentar el libre comercio internacio- 
nal. Dentro de esta categoria las iniciativas mas 
destacadas son el Acuerdo General de Tarifas y 
Comercio (GATT, por su sigla en ingles) y la Or- 
ganizacion Mondial del Comercio (OMC). 

• Regional, que frecuentemente incluye iniciativas 
propias del bilateralismo comercial. 

I Formas de relaciones comerciales entre pafses; 

ji • Globalizadoras 
I - GATT. 

i: - OMC. 

I • Bloques regionales ‘ ■ 

I - Areas de libre comercio. 

1 - Uniones aduaneras. ; ^ 

S - Mercados comunes. • ' 


. .. 




Ubrecambio 


Bilateralismo 


Integracion econbmica 


Cooperacion econbmica 


Libre comercio internacional sin medidas proteccionistas. 

O’' 

Acuerdo arancelario (en forma de concasiones aduaneras) o acuerdos comerciales 'i , . 

(referidos a condidones de comercio y de la navegacidn en forma de listas de 
conlingentes) establecidos no de forma generica, sino mediante acuerdos bilaterales. j - 

Pretende la integracion y union entre paises mediants la supresion de barreras arancelarias •, 
y la creacion de un solo mercado supranacional. i • 

• Sistema de preferencias aduaneras. El mbs representativo as el NAFTA, integrado por 1 

Estados Unidos, Canadb y Mexico. , ' 

• Zonas de libre comercio. Entre estas cabe destacar la Asociacibn Europea de Libre | 

Comercio y la Asociacibn LatInoamericana ds integracion Econbmica (ALADi). ; 

• Uniones aduaneras y uniones econbmicas. El ejempio mas significativo es la Union ; . 

Europea. ’ 

Generalmente propiciada por medio de organismos econbmicos internacionales 
auspiciados por las Naciones Unidas. Pretendieron, en un principio, reconvertir la economia • - 
de guerra en otra de paz y elevar los niveles de produccibn y de empleo. ,i 

• Dentro de los acuerdos de caracter multiiateral, hay que destacar al GATT y, en la f'. 

aotuaiidad, la Organizacibn Mundial dal Comercio (OMC). | 

• Existan cuatro comisiones econbmicas; de Europa (CEE), de America Latina (CEPAL), de 
Asia y Lejano Oriente (CEALO) y de Africa (CEA). 

• Los organismos internacionales mas importantes son; la Organizacibn Mundial del ■ 

Comercio (OMC), el Fondo Monetario Internacional (FMI), la Organizacibn Internacional j ; 
del Trabajo (OIT), la Organizacibn de las Naciones Unidas para la Agricultura y la zn'--- 

Alimentacibn (FAO) y el Banco Internacional de Reconstruccibn y Fomanto (BIBF). 
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I 7 . 3.1 Medidas globalizadoras 

El GATT 

En los anos posteriores a la Segunda Guerra Mundial, 
tuvo lugar un crecimiento del comercio mundial sin pre¬ 
cedences. Elio se debid, en parte, a la labor realizada por 
una serie de organizaciones -entre ellas, el GATT- que 
propiciaron la liberalizacidn de los intercambios inter- 
nacionales y la eliminacidn de las restricciones al libre 

comercio. 


Su objetivo es defender el libre comercio y solucio- 
nar los problemas que existen entre los tres grandes 
bloques actuales: Asia, America y Europa. Con la re- 
ciente incorporacidn de China a la OMC, esta ha dado 
un importance paso hacia la globalizacidn en materia de 
comercio internacional. 

La OMC ha creado un mecanismo de resolucion de 
disputas entre pai'ses miembros que, de hecho, autoriza 
a los paises a tomar represalias contra lo que la OMC 
considere practicas ilegales. 

Los principales objetivos de la OMC son: 


Las siglas GATT corresponden a General 
Agreement on Tariffs and Trade', en espanol, 
Acuerdo General de Tarifas y Comercio. 


_ Esta institucidn fue creada en 1948 y, en la actua- 
lidad, practicamente todos los paises forman parte de 
ella. Sus representantes se reiinen en forma regular para 
negociar acuerdos que tienden a reducir los obstaculos 
al libre comercio. Un principio basico de actuacidn del 
GATT es la clausula de la nacion mas favorecida. 

I La clausula de la nacidii mas favorecida 
establece que cualquier reduccion arancelaria 
acordada entre cualquier grupo de paises 
miembros tiene que extenderse a todos los demas 
integrantes del GATT. 

La Organizacion Mundial del Comercio 

La Organizacion Mundial del Comercio (OMC) nacid 
de forma efectiva de uno de los acuerdos del GATT (fir- 
mado el 15 de abril de 1995) y, de hecho, ha sucedido a 
esta institucidn. 


a) Hacer cumplir los acuerdos multilaterales de 
comercio firmados hasta su creacidn y seguir 
fomentando el libre comercio. 

b) Servir de foro para las negociaciones comercia- 
les multilaterales, e incluso bilaterales, de los 
pai'ses miembros. 

c) Cooperar con otras instituciones internacio- 
nales, como el Fondo Monetario Internacional 
(FMI) y el Banco Mundial (BM). El FMI es una 
institucidn internacional que fue creada en 1945 
para que actuara como banquero de los bancos 
centrales, en el contexto del sistema financiero 
internacional surgido luego de la Segunda Gue¬ 
rra Mundial. 

17.3.a Bloques regionales 

La labor en favor de la liberalizacidn del comercio lle- 
vada a cabo por el GATT se ha visto entorpecida por el 
deseo de algunos paises miembros de constituir bloques 
de libre comercio de caracter regional. 




f • El librecambicj propone el comercio entre paises sin que 
- el sector publico establezca trabas de ningun tipo. 

Los defensores del librecambio sostienen que la libre 
circulacidn de mercanci'as estimula el libre juego de la 
oferta y la demanda, el desarrollo de la especializacidn 
y la introduccion de innovaciones tecnoldgicas. 

Todo ello propicia el aumento de la productividad y del 
bienestar econdmico, pues contribuye a la reduccion 
de los prccios y al mejoramiento de la calidad de los 
productQS. 


• Para los partidarios del prateccioni.smo, el comercio 
internacional debe estar sometido a controles e inter- 
venciones del sector publico con el fin de proteger la 
industria y la agricultura nactonales de la competencta 
extranjera. El proteccionismo fomenta el desarrollo de 
la industria naciona! al limitar la adquisicidn de produc- 
tos extranjeros y senala que un comercio internacional 
sin controles ni intervenciones del sector publico es 
perjudiciai para los paises en vfas de desarrollo, que se 
caracterizan por tener una industria rauy rudimentaria 
que requiere cierta protcccidn para poder crecer. 
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La idea basiea es que un grupo de pai'ses -preferen- 
temente con un nivei de desaiTollo similar- se asocien 
con el propdsito de eliminar las restricciones al comercio 
entre ellos. Los pai'ses se agrupan por razones poh'ticas, 
tratando dc alcanzar las ventajas economicas ligadas al 
liecho de disponer de un mercado propio o interno mayor. 
Estas relaciones economicas que se estabiecen represen- 
tan el primer paso para crear una union poh'tica. Existen 
ires clases de bloques internacionales: a/vas de litre co¬ 
mercio, iiniones cidiianeras y mercadas comunes. 

Areas de libre comercio 

Los pai'ses miembros de areas de libre comercio acuer- 
dan la eliminacidn de todas las tarifas, cuotas y otras 
barreras al comercio entre las naciones integrantes- En 
cuanto al comercio con el resto del mundo, cada uno de 
estos pai'ses es libre de establecer sus propios aranceles o 
cuotas. Debe senalarse que el libre comercio se limita a 
aquelios bienes que se producen dentro del area, ya que. 
para el caso de productos elaborados fuera de ella, es de 
esperar que un pai's no miembro que desee exportar a un 
pai's miembro se dirija al que tiene una tarifa exterior mas 
baja y, desde aili, canalice sus productos al resto. 

j Un area de libre comercio se caracteriza por no 
I tener aranceles intemos, si bien sus miembros 
I son libres de establecer los aranceles que quieran 
j frente al resto del mundo, 

Para impedii' este tipo de desviaciones, la mayon'a de 
las areas de libre comercio estabiecen regulaciones que se- 


nalan que, de un pai's miembro a otro, solo se puede expor¬ 
tar en te'rminos de libre comercio si mas del 50% del valor 
del bien en cuestidn se ha producido en el pais exportador, 
Un ejempio de area de libre comercio es la Aso- 
ciacion Europea de Libre Comercio (EFTA). En la ac- 
tualidad, la integran Noruega, Suiza, Liechtenstein e 
Islandia. Otro ejempio es el Tratado de Libre Comercio 
de America del Norte (NAFTA), formado por Estado.s 
Unidos, Mexico y Canada. 

Uniones aduaneras 

■< 

Los pai'ses integrados en las uniones aduaneras acuer- 
dan eliminar todas las restricciones al comercio entre 
sus miembros y, a la vez, establecer una tarifa externa 
comiin a las importaciones del resto del mundo. Este 
heclio implica que las mercanci'as que entran en una 
union aduanera se enfrentan a las mismas tarifas cual- 
quiera sea el pai's importador. El establecimiento de una 
tarifa externa comun elimina los problemas derivados 
de la desviacidn del comercio a un pai's, como ocurre en 
las areas de libre comercio. 

3 Una union aduanera tiene un arancel comun 
I respecto al resto del mundo y carece de aduanas. 

El 1". de enero de 1995 empezd a funcionar la union 
aduanera de los pai'ses del Mercosur: Argentina, Brasil, 
Paraguay y Uruguay. En 1996 se incorporaron, como 
pai'ses asociados, Bolivia y Chile. Con posterioridad 
se sumaron Peru, Ecuador, Colombia y Venezuela. En 


CuadEo EconoinTa llpllcada III - Exparlaclones e iinporlaciDnes argenMnas 

Tasa de variacidn porcentual 
1 fnteranual 
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2006 este ultimo solicito y obtuvo su ingreso como 
miembro pleno. 

Por su parte, la Comunidad del Caribe (CARICOM) 
esta integrada por Antigua, Bahamas, Barbados, Repu- 
blica Dominicana, Granada, Guyana, Jamaica y Trini- 
dad-Tobago. 

Mercados comunes 

Un mercado comiin se caracteriza por lo siguiente: 

• Los pafses miembros acuerdan eliminar todas las 
restricciones al comercio entre (os integrantes. 

• Se establece una tarifa externa comun a las impor- 
laciones del resto del mundo. Este hecho implica 
que los bienes que entran en un mercado comun 
se enfrentan a las mismas tarifas, cualquiera sea 
e! pais importador. 

• Se permite el libre raovimiento de los factores de 
produccidn (trabajo, capital y empresas) dentro de 
la comunidad. 

• Pueden ofrecerse libremente, dentro del mercado 
comiin, servicios financieros o seguros. 

• Los pafses miembros adoptan polfticas comunes 
en materias tales coino seguridad social, iniposi- 
cidn, transporte, agricultura y competencia, 

Un niercado comiin es una union aduanera 
que, ademas, dispone de un sistema comun 
de legislacion comercial que permite la libre 
circulacion interna de bienes, servicios, capital y 
mano de obra. 

La estrecha asociacion entre los pafses miembros 
exige que se establezcan organismos supranacionales. 
Estas instituciones supervisaran el funcionamiento de 
la comunidad y vigilaran el cumplimiento de las nor- 
mativas y las regulaciones por parte de todos los pafses 
miembros. El caso mas significativo de este tipo de ins- 
titucidn ha sido el Mercado Comun Europeo, que cons- 
tituyd la base de la actual Union Europea. 

17.4 El Mercosur 

Vamos a iniciar el analisis del Mercosur estudiando sus 
orfgenes, objelivos, instrumentos e instituciones. 


17.4.1 OrTgenes 

• El 26 de marzo de 1991 Argentina, Brasil, Para¬ 
guay y Uruguay firmaron el Tratado de Asuncion, 
por el cual se cred el Mercosur. 

• En diciembre de 1994, en la Cumbre de Presiden- 
tes de Ouro Preto, se aprobo un Protocolo Adi- 
cional al Tratado de Asuncion -el Protocolo de 
Ouro Preto-, por el que se establece la estructura 
institucional del Mercosur y se lo dota de perso- 
nalidad jurfdica internacional. 

• El 1“ de enero de 1995 entrd en vigencia el aran- 
cel extemo comun y el arancel cero para la mayor 
parte de los productos que se negocian al interior 
del Mercosur. Desde el 1°. de enero de 2000, rige 
el arancel cero para la total idad de los productos. 

• En 1996, Chile y Bolivia se incorporaron como 
pafses asociados. Mas tarde lo hicieron Peru, 
Colombia, Ecuador y Venezuela. En 2006 este 
ultimo pals solicito y obtuvo su ingreso como 
miembro pleno. 

17.4.8 Objetivos 

Los objetivos previstos en el Tratado de Asuncion son 
los siguientes: 

• Libre circulacion de bienes, servicios y factores 
productivos (capital y trabajo). Con la elimina- 
cion de los derechos aduaneros y las restricciones 
no arancelarias a la circulacion de mercancfas 
entre los pafses miembros, se pretendfa lograr 
que las condiciones para el movimiento de bie¬ 
nes e insumos no difirieran de las condiciones de 
circulacion dentro de cada pafs, 

• Estableeimientu de un arancel extcrno co¬ 
mun. Las importaciones provenientes de ter- 
ceros pafses debfan quedar sujetas a! mismo 
arancel al ingresar en cualquiera de los cuatro 
pafses miembros. 

• Coordinacidn de polfticas macrocconoinicas y 
sectoriales. Las polfticas de comercio exterior, 
agrfcola, industrial, fiscal, monetaria, cambiaria 
y de capilales, de servicios, aduanera, de trans- 
portes y comunicaciones, y otras que se acuerden 
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deben ajustarse a las pautas de convergencia que 
se pacten entre ios Estados partes, a fin de asegu- 
rar condiciones adecuadas de competencia. 

■ Armonizacion de las legislaciones en las areas 
pertinentes. Para fortalecer el proceso de integra- 
cidn, se previo un proceso de adecuacion de las 
leyes nacionales. Se establecid un periodo de tran- 
sicion durante el cual se aplioarian ios principales 
instrumentos y se constituirfa el Mercado Comiin. 

17.4.3 Insfrumenfos 

Para lograr dichos fines, el Tratado prevei'a el uso de las 
siguientes herramientas: 

■ Programa de liberacion comercial. Consisu'a en 
rebajas arancelarias progresivas, lineales y automa- 
ticas, que eran acompanadas de la eliminacidn de 
restricciones no arancelarias o medidas de efectos 
equivalentes, asi como de otras restricciones al co- 
mercio entre Ios Estados partes, para llegar al 31 de 
diciembre de 1994 con arancel cero y sin restriccio¬ 
nes no arancelarias sobre la totalidad de Ios produc- 
los que circularan en el interior del Mercosur. 

■ Coordinacidn de politicas macroeconomicas. 
Debi'a realizarse en forma gradual y convergente 
con Ios programas de desgravacidn arancelaria y 
de eliminacion de restricciones no arancelarias. 

• .Arancel externo coiniin. Estaba destinado a in- 
centivar la competitividad de Ios Estados partes 
al establecer un linico arancel para cada producto 
importado. 

• Acuerdos sectoriales. Su objetivo es optimizar la 
utilizacion y movilidad de Ios factores de produc- 
cidn y alcanzar escalas operativas eficientes. 

17.4.4 Insriruciones 

Los principales organismos del Mercosur son Ios si¬ 
guientes: 

• Consejo del Mercado Comiin (CMC). Es el dr- 
gano superior encargado de tomar decisiones. Esta 
integrado por Ios rninistros de Relaciones Exterio- 
res y de Economi'a de Ios paises miembros. 

• Grupo Mercado Comun (GMC). Es el drgano 
que ejecuta las decisiones aprobadas por el Con¬ 


sejo. Esta compueslo por representantes del Mi- 
nisterio de Relaciones Exteriores, de Economi'a 
y del Banco Central de cada pais. Cuenta con el 
apoyo de numerosos equipos tecnicos para aten- 
der sus diversas tareas. 

• Comision de Comercio del Mercosur (CCM). 
Esta intcgrada por cuatro miembros titulares y 
cuatro miembros alternos por cada Estado par¬ 
te. Su funcidn principal es velar por la aplicacidn 
de Ios instrumentos de poli'tica comercial comiin 
acordados por Ios Estados miembros. 

17.4.S Principales cuesiiones pendienl'es 
en el Mercosur 

Con mas de quince anos de existencia, el Mercosur ha 
resultado un exito en el piano econdmico si se lo mide 
por el incremento en el comercio intrarregional registra- 
do desde la firma del Tratado de Asuncion en 1991. Sin 
embargo, algunas cuestiones que se ban ido suscitando 
en estos anos constituyen un desaffo que las autoridades 
de Ios cuatro paises deben resolver. 

■ Cuestiones norniativas. Los drganos del Merco¬ 
sur (CMC, GMC y CCM) dictan distintos tipos 
de normas, que solo entran en vigor una vez que 
han sido incorporadas por Ios cuatro socios. Por 
ello, son muchas las normas aprobadas que no 
han sido aun incorporadas. Asimismo, cada socio 
adopta su propia modalidad para intemalizar la 
misma norma. 

* La solucidn de eontroversias. E! mecanismo de 
solucidn de conflictos en el Mercosur conterapla 
el funcionamiento de tribunales arbiirales ad-hoc.. 
Sin embargo, el hecho que scan tribunales ad-hoc 
Ios que intervengan en cada caso no permite 
construir una jurisprudencia comunitaria, como 
sticeden'a si aquellos tuvieran caracter permanen- 
te. En enero de 2004 entrd en vigencia el llamado 
Protocolo de Olivos, que introdujo un Tribunal 
Permanente de Revision, lo cual constituye un 
paso hacia una mayor homogeneidad en las inter- 
pretaciones Jun'dicas. 

• -Aspectos fiscales. Las asimetn'as de origen entre 
Ios distintos paises miembros en materia de im- 
puestos generan situaciones poco compatibles con 
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El Mercosur absorbe cerca del 30% del comercio exterior 
argentino. En el ano 2006 fue el destino de un 21% de 
las exportaciones argentinas y el origen de un 37% de las 
importaciones. El saldo de la balanza comercial con el 
Mercosur en su conjunto fue favorable para la Argentina 
desde su entrada en plena vigencia (en 1995) hasta el ano 
2004. A partir de ese ano, el saldo ha sido negativo para 
nuestro pafs, 

I Balanza comercial argentina- Mercosur (En millones de U$S) I 


Ano 

Exportaciones al 
Mercosur 

Importaciones 
desde el Mercosur 

Saldo 

comercial 

2003 

5.657 

5.167 

490 

2004 

6.811 

8.210 

-1.399 

2005 

7.709 

11.020 

-3.311 

2006 

9.949 

12.686 

-2,737 


p. ac^A 


ac^ANa 

tlAntico 


ECUADOR 


f 'BRASIll 

' per^.Y^^_^ )/ / f 

PACiFfCa r-i / / 


BOLtyiA 


i I Paloos iniograniesjs 
■•^dol ^4o^co5u^ 

I '“ "’j Parses aaocMjdoa 
*-'alMorcotsur I 


I puenlc: INDEC, Intercambto comercial argcutino (ICA) 


rf 


URMUAY 

OCSANO 

E \ atlAntico 



un mercado unificado. A1 haberse levantado las 
barreras al flujo de bienes y servicios, las inversio- 
nes tienden a concentrarse en aquel pais que ofrece 
un tratamiento fiscal mas favorable. A efectos de 
evitar que la competencia por atraer inversiones se 
traduzca en menores ingresos fiscales para todos 
sin lograr el objetivo de atraer mas inversiones a la 
region, se requiere una coordinacion y armoniza- 
cidn en materia de impuestos e incentivos. 

17.S La Union Europoa 

Como se ha senalado, la Union Europea (UE) constituye 
el caso mas significativo de un mercado comtin. A con- 
tinuacion, analizaremos sus on'genes, sus instituciones, 
el sistema de financiacion y las principales polilicas que 
la caracterizan. 

17.5.1 Los orTgenes de la ociual Union Europea 

En 1957. Alemania, Belgica, Francia, Holanda, Italia y 
Luxemburgo decidieron crear un espacio unico europeo: 
la Comunidad Econdmica Europea (CEE). El Reino Uni- 
do, Dinamarca e Irlanda habian solicitado por primera vez 
ser socios en 1961, si bien su ingreso formal se concretd 


solo en 1973. Grecia consiguid ser miembro en 1981. En 
1986 ingresaron Espana y Portugal, aunque ambos paises 
habian presentado su primera solicitud en 1962. En 1995 
pasaron a formar parte de la CEE Austria. Suecia y Fin¬ 
landia, que habian solicitado el ingreso en 1991, los dos 
primeros, y en 1992, el ultimo (Figura 17.5). 

La CEE comenzd sus operaciones el 1“ de enero de 
1958. 

En la reunion celebrada en Maastricht, en 1992, se 
aprobd el Tratado de la Union Europea (TUE). En mayo 
de 2004, con la incorporacidn de diez nuevos miembros, 
se dio un paso gigantesco en el proyecto de crear una 
Europa unida (vdase Nota Complementaria 17.3). 

17.5.2 PfincipalBs insMluciones 

La Union Europea tiene cuatro instituciones principales: 

a) La Comision. Es el drgano ejecutivo de la Union. 
Tiene corao misidn fundamental disenar las pob'ti- 
cas y someterlas a la consideracidn del Consejo de 
Ministros. 

b) El Consejo de Ministros. Es el drgano deciso- 
rio mas importante. Los miembros del Consejo, 
uno por cada pafs, representan directamente a los 
gobiernos nacionales. 
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^ ift: 




1958 - CEE - 
Alemania, 
Belgica, Francia. 
Holaada, Italia 
y Luxemburgo. 


1973 - CEE - 
Dinamarca, 
Irlatida y 
Reino Unido, 


E3 

1981 -UE- 
Grecia. 


■ . /LIS¬ 
TS’ /ffi- 


A W’B- 


A (y'& 


1986-UE- 
Espana 
y Portugal. 


4JR> 


1995 - UE - 
Alemania 
uiiillcada (1990), 
Austria, Einlundia 
y Siiecia. 


2004 - UE - 
Repilblica 
Clieca, Cliipre, 
E.slovaquia, 
Eslovenia, 
Estonia, Hungria. 
Letonia, Lituania. 
Malta y Polonia. 



La Union Europea cuenta, desde el mcs de mayo de 2004, 
con 25 paises micmbros, diez mas de los quince que antes 
la imegraban, En diciembre de 2002 se acordd la adhesion 
de los diez primeros pafses candidates de Europa Centra! 
y Oriental. En 1993 se liabi'an aceptado como iegftimas 
sus solicitudes de adhesion, despues de que el nuevo mapu 
politico surgido tras la caida de! muro de Berlin y los 
aconteciraientos que se sucedicron en toda Europa del 
Este reorientara la poh'tica de !a UE hacia sus vecinos. La 


admision de Bulgaria y Rumania se confirmd en 2007, y las . 
negociaciones con Turquia dependen de que este pais cum-i; 
pla con todos los requisites politicos solicitados por la UE. ' 

La pofaiacion de la union Europea ha pasado de 378,5 
a 453 millones de habitantes, segiin datos ofirecidos por la- - 
Oficina Europea de Estadistica, Eurostat. La nueva Unidn ■' 
Europea sc extiende desde el Atliintico hasta el mar BalCico ■; 
y desde el Circulo Artico fmlande's hasta Ciiipre. 


Pais 

candidato 

Pnblacldn 
(millones 
de Itab.) 

Principales indicadnres 

Siiperficie PIB per capita 
(miles (ddlares) i 

de km''!) 2001 j 

Variacion del 
P1B% 

1 2000 1 2001 

del 

sector 

agrtcola 

Chipre 

0.7 

I 9.2 

I 18.500 I 

! 5,1 

1 4.0 

4.9 


R. Checa I 1 
Estonia | 


Hungria 


Letonia 


Lituania 


Malta 

Polonia 


Esiovaquia 


Esiovenia | 

(a) 1999 (b) 2002 



11.700 (a) 


9.200 


11.100 


16.300 



Fueiiit;: Coiuisibii Eiiropea y Eurostat. 


c) El Parlumento Europeo. Sus iniembros son elegi- 
dos directamente por los ciudadanos de cada pats. 
La Comision debe consultar la mayon'a de sus pro- 
puestas con el Parlamento antes de presentarlas al 
Consejo de Ministros. 


La Corte de Justicia. Es completamente indepeur 
diente de las demas instituciones. Su funcion princi¬ 
pal consisie en estudiar y decidir si un determinado 
pais ha quebrantado los acuerdos establecidos por la. 
Comisidn. ' 
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17.S.3 Pfincipales poITficas de la liE 

' • La politica agricola. En ella la UE gasta las dos 
terceras partes del presupuesto. Su objetivo basi- 
' CO es aumentar los ingresos de los agricultores de 
la Union. 

• La politica regional. Esta encaminada a reducir 
las diferencias entre las distintas regiones que in- 

' tegran los paises miembros. 

• La politica social. Se articuia a traves del Fondo 

j Social Europeo (FSE). Este provee fondos desti- 

; nados, principalmente, a la formacidn profesional 

: de los desempleados, 

Estas pob'ticas se instrumentan, en buena medida, a 
traves de; 

a) Los Fondos Estructurales, que se concretan en 
' gastos de infraestructuras, Fondo Europeo de 

Desarrollo Regional (FEDER), gastos sociaks; 
Fondo Social Europeo (FSE) y ay udas a la recon¬ 
version agricola; Fondo Europeo de Orientacion 
de Garantia Agricola {FEOGA Orientacion). 

b) El FEOGA Garantia, orientado a mantener los 
ingresos de los agricultores. 

j c) El Fondo de Cohesion, desdnado a paliar las 
diferencias en el bienestar econdmico entre los 
; ■ paises de la UE. 

■ Una mencidn especial merece la politica regional de 
la Union Europea, para cuya impletnentacidn se tienen 
en cuenta las divisiones regionales de cada Estado. A1 
aplicarse a zonas de menor dimension, es mas facil co- 
nocer la realidad de la poblacidn que las habita, lo que 
ayuda a reequilibrar la economia, que es el propdsito de 
la Union Europea. 

La politica de cohesion econdmica y social estableci- 
da por la Union tiene los siguientes objetivos: 

• Fomentar el desarrollo de las regiones mas po- 
bres, tanto en el sector de la industria como en el 
rural. 

* Luchar contra el desempleo de larga duracidn. 

' Promover la incorporacidn de los jdvenes a la 
vida activa. 

‘ Para aplicar esta politica se emplean los citados Fon- 
ilos Estructurales (FEDER, FSE y FEOGA) y el Fondo 


de Cohesion (desde 1994), que se destina a mejorar la 
calidad del medio ambiente y de las redes de transpor- 
te. Tanto los Fondos Estructurales como el de Cohesion 
provienen del presupuesto anuai de la Union y estan ad- 
ministrados por la Union Europea. 

17.6 Lo bolanzo de pages 

El Banco Central de cada pais lieva a cabo el control 
de las transacciones e.xternas mediante un instrumento 
contable denominado balanzu de pages. 

! La balanza de pagos es el registro sistematico de 
I las transacciones econdmicas realizadas durante 
i un tiempo determinado entre los residentes de un 
I pais y los del resto del mundo. 

Esta balanza registra todas las transacciones econd¬ 
micas internacionales. Para ello, contabiliza los ingre¬ 
sos (entradas de moneda extranjera) y los pagos (salidas 
de moneda extranjera). 

• En los ingresos se anotan las transacciones que 
suministran divisas al pais que elabora la balan¬ 
za. Por ejemplo, las exportaciones de mercancias 
o las importaciones o entradas de capital. 

• En los pagos se registran las transacciones que 
implican salida de divisas. Por ejemplo, las im¬ 
portaciones de mercancias o las inverstones en el 
extranjero del pais que hace la balanza. 

• El saldo viene dado por la diferencia entre los in¬ 
gresos y los pagos. 

17.B.1 Esffucl'uro de la balanza de paps 

La balanza de pagos se divide en tres grandes bioques 
o subbalanzas: cuenta corriente, cuenta de capital 
y cuenta financiera (Cuadros 17.4 y 17.5, y Esquema 
17.2). Asimismo, incluye una partida de “errores y omi- 
siones" de caracter residual y cuya misibn es saldar el 
conjunlo de la balanza, 

I Balanza de pagos: 

I • Cuenta corriente. 

I • Cuenta de capital, 

I • Cuenta financiera. 

I • Errores y omisiones. 
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Cuadro 17.4 - Esiruclura de una dalanza de pagos 

Cuenta corriente 


Ingresos 


1. Mercancfas 

Exportaciones 

Importaciones 

2. Servicios 

Exportaefones 

Importaciones 

3. Ingresos 

Entradas 

SalitJas 



4. Transferencias corrientes 
Cuenta corriente 


5. Capital 


Cuenta de capital 
Ingresos 

Salidas 

Cuenta linanciera 


Saldo (Ingresos-Pagos) 


6. Inversiones directas en cartera 


7. Otras inversiones 


8. Variacidn de reservas 
Cuenta tinanciera 
Errores y omisiones 


Variacidn neta pasivos (VNP) 


De extranjeros en el pals 


Prestamos obtenidos 


A) La cuenta corriente 


La cuenta corriente esta integrada por cuatro grupos de 
operaciones; la balanza comcrcial o de mercancfas, la 
cuenta de servicios, la cuenta de ingresos y las trans¬ 
ferencias. 


La balanza comercial o de mercancfas 


Registra la exportacion e importacion de mercancfas sin 
incluir seguros ni fletes. El valor de las exportaciones se 
anota en la columna de ingresos, y el valor de las iinpor- 
taciones en la columna de pagos. 

Estas operaciones constiluyen la denominada ba- 
lanzu comercial. Cuando un pais exporta un bien 
cualquiera, puede decirse que los demas pafses estan re- 
tribuyendo a los factores productivos residentes del pais 
en cuestion, aumentando su ingreso nacional bruto dis- 
ponible, Por el contrario, cuando se importa un bien de 
otro pais, se esti retribuyendo a los factores productivos 
de dicho pais y se reduce el ingreso nacional bruto del 
pais que realiza la importacion. 


La balanza comercial o de mercancfas incluye 
las transacciones de bienes entre pafses, es decir, 
las importaciones y las exportaciones de bienes. 


Las transacciones de la balanza comercial se conta- 
bilizan en forma de ingresos, pagos y saldo. 


Variacidn neta actives (VNA) 


De nacionales en el extranjero 


Prestamos concecitclos 


Saldo (VNP-VNA) 


Variaoion neta 


Los ingresos en moneda extranjera proceden de,. 
la venta de bienes y se llaman exportaciones. Ft- 
guran como parte acreedora. 


Los pagos, tambien en moneda extranjera, son 
consecuencia de compras de mercancfas y se lla¬ 
man importaciones. Constituyen la parte deudora. 


El .saldo se obtlene por la diferencia entre los in¬ 
gresos por exportaciones y los pagos por impor¬ 
taciones. 


El saldo positive en esta balanza significa que se 
exportan mas bienes de los que se importan y, por lo 
tanto, los ingresos son mayores que los pagos. Ocurre lo 
contrario cuando ei saldo es negativo: en este caso, los. 
pagos son mayores que los ingresos. •;!. 

La balanza comercial o de mercancfas registra los 
ingresos (exportaciones) y los pagos (importaciones) ge- 
nerados por los movimientos de mercancfas. 


El fndice de cobertura se calcula como el 
porcentaje del valor de las exportaciones sobre el 
de las importaciones. 


La cuenta de servicios 


Las operaciones de servicios incluyen partidas tales 
como costos de transportes, viajes, servicios a empresas. 


-IS 

I 
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cuadro 17.S - Balanza de pagos de la flrgenHna. 

Balanza de pagos de la Argentina 


1399-2006 


£n mlllones de dolares 


I, Cuenla corriente (1+Z+3+4) 


1 . iviercancias ( Balanza Comercial 
(1-Z)) 


1 . Exportaciones de bienes (fob) 


2. Imporlaciones de bienes (fob) 


2. Servicios 

Exportaciones de s/ reales 


Importaciones de s/ realas 


3. Rentas 


Cnedito 


Debito 


A.Transferencias corrientes 


II. Cuerta de capital y financiera (S-f6j 


5. Cuenta capital 


Activos finanderos no producidos 


6. Cuenta financlEra 


Sector bancario 


BCRA 

Otras entidades finanoieras 


Sector publico no financlero 


Gobierno nacional 


Qobiernos locales 


199B 


-14.482 


-3.097 


26.434 


29.531 



11,016 

12.341 

10.650 

10.699 

519 

591 1 

565 

516 


Emprasas y otros 

-313 

Sector prlvado no financiera 

5.414 

III. Errores y omisiones netos 

-434 

IV. Variacion de reservas internacienales 
(l+ll+lil) 

3.438 

ReseA/as internacionaies del 
BCRA 

3.442 


Ajuste por lipo de pass ] ‘ 


Fuenle: Direccidn Nucional de Cucnias Imemadonale.-i - tNDEC 



Cuenta corriente 

Mercancias 

Servicios 

Ingresos 

Transferencias corrientes 


La balanza de pagos 


Cuenta de capital 
'W 

Transferencias de capital 

Patentes, derechos de aulor 
y marcas registradas. 


Cuenta financiera 

Inverslones directas 
Inversiones en cartera 
Otras inversiones 
Variacion de reservas 
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Fucntc: EJuborado a ponir tic datos del INDEC y del BI3VA, Banco Prances- Scrvicios dc Estudios Economicos. mayo 2007. 


Cuadra EcoaaniTa llpllcada V - Oalanza de cuenTe corrlenle 

Millones de U$S 


Concepto 

2002 

Cuenta corriente 

fl.720 

Saida comercial 

17.170 

Exportaclones do bianes (FOB) 

25.651 


Productas primarios 


Cereales 

Semillas y Imtos oleaginosos 


Manufactures origan agropecuarlo 


Residues y desp. de la ind. alimentaria 

2.790 

Manufacturas de origan industrial 

7.601 

Productes quimicos y conexos 

1.344 

Material de transporte 

1.607 

Combustibles y energia 

4.639 

Petroleo crude 

2.231 

Carburantes 

1.583 

Importaciones 

8.473 

Servicios 

-1.519 

Rentas 

-7.4B8 

Transferencias corrientes 

549 



519 I 


- 

-934 

-5 


6 

516 


Fuenie: Direccion Nacional dc Cucnlns Iniemucioitalcs - INDEC 
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servicios de seguros, royalties o ingresos y pagos por el 
derecho de uso de actives intangibles (cuya contrapar- 
tida se registra en transferencias de capital), servicios 
personales, culturales y recreativos y otros servicios. 

La exportacidn e importacidn de servicios produce 
los mismos efectos sobre el ingreso nacional bruto que 
la de mercancias. 

I La cuenta de servicios registra las exportaciones 
e importaciones de servicios, como el turismo y 
e! transporte. 

Las exportaciones de servicios -por ejemplo, aque- 
lias operaciones en las que los residentes en el territorio 
nacional' prestan un servicio informatico a nn residence 
en el extranjero- se anotan en la columna de ingresos. 
Las importaciones de servicios se anotan en la columna 
de pagos. 

La cuenta de ingresos 

En la cuenta de ingresos se registran las rentas de capi¬ 
tal fmanciero (dividendos, intereses, rentas de inversion, 
etc.) obtenidas en otro pats que no es el de residencia 
del propietario del capital fmanciero, los iiigre.sos por 
trabajo obtenidos en un pais que no es el de residencia 
del trabajador (trabajadores temporarios, tanto aquellos 
que cruzan la frontera todos los di'as para dirigirse a su 
trabajo como los que ocasionalmente prestan algdn ser¬ 
vicio en el extranjero), y tarabien los pagos efectuados 
por eslos conceptos a residentes extranjeros. 

Tanto los ingresos del trabajo como los del capital 
recibidos por los residentes hacen que auinente el in¬ 
greso nacional bruto disponible, mientras que los pagos 
afectados por estos conceptos a los no residentes hacen 
que disminuya, 

El importe de los ingresos obtenidos en el extranje¬ 
ro por residentes nacionales se registra en la columna 
de ingresos, y los obtenidos en territorio nacional por 
residentes en el extranjero se registran en la columna 
de pagos. 


2 En nl manna! da la balanzn de pago-s del FMI sc utiliza un cnnccplo 
dc nisidenti; basado en el centra de interes econdmicu de la iinidad 
que interviene en la tranKuccidn, independienteinenle de la nacionu- 
lidad. Asi, un ingles que inslala un comercio en la Argentina licnc su 
Centro de interns econdntien en la Argentina y se consident rcsidenle 
para la elaboracion de la balanza de pagos, antique tuantenga la 
naeionalidad britanica y viaje freenentemente a Inglaterra. 


La cuenta de ingresos (o rentas) registra los 
ingresos obtenidos en palses que no son el 
de residencia del propietario del capital y los 
ingresos por trabajo obtenidos en un pals que no 
es el de residencia del trabajador. 


La cuenta de transferencias corrientes 

En esta categon'a se incluyen todas las operaciones que 
no tienen contrapartida econdmica directa, como las 
remesas de emigrantes, las transferencia.s oficiales co¬ 
rrientes, las donaciones privadas y publicas (por ejem¬ 
plo, la ayuda al desarrollo, etc.). 

Los ingresos generados por las transferencias co¬ 
rrientes recibidas aumentan el ingreso nacional bruto 
disponible, mientras que los pagos lo di.sminuyen. Las 
entradas de transferencias se anotan en la columna de 
ingresos, y las salidas, en la de pagos. 

I La cuenta de transferencias corriente.s registra 
I las operaciones sin contrapartida. 

El saldo de la cuenta corriente 

La suma de los saldos de las cuentas de mercanefas, ser¬ 
vicios, rentas y transferencias constituye el saldo de la 
cuenta corriente. Cuando la cuenta corriente presenta 
un superavit (ingresos > pagos), aumentan los actives 
frente al exterior y la economi'a presta al resto del mun- 
do. Cuando la cuenta corriente presenta deficit (ingresos 
< pagos), disminuyen los activos frente al exterior y la 
economfa toma prestado del resto del mundo. 

B) La cuenta de capital 

Antes de iniciar el analisis de la cuenta de capital, con- 
viene recordar la diferencia entre el capital fi'sico y e! 
capital financiero, El capital fmanciero esta formado 
por los fondos disponibles para la compra de capital real 
o fisico (A') o de activos financieros, esto es, el capital 
financiero comprende los recursos disponibles para in- 
vertir con el objeto de acumular finalmente capital fisi¬ 
co. La cuenta de capital de la balanza de pagos se ocupa 
unicamente del capital financiero. 

La cuenta de capital es el segundo bloque de la ba¬ 
lanza de pagos e incluye dos tipos de transacctones: 
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1) Las transferencias de capital unilateralcs sin 
contraparlida y que no modifican el ingreso na- 
cional bruto disponible, como los raovimientos 
de fondos que se generan por la liquidacion del 
patrimonio de los emigrantes o la condonacion 
de deudas por los acreedores. 

2) La adquisicion y enajenaddn de activos no fi- 
iiancicros, no producidos, como la tierra o re- 
cursos de! subsuelo, asi como las transacciones 
relacionadas con activos intangibles (patentes, 
derechos de autor, marcas, etc.). 

Las entradas de transferencias de capital y la venta 
de activos se registran en la columna de ingresos, y las 
salidas y compras, en la columna de pagos. 

\ La cucnta de capital incluye las transferencias 
I de capital y la adquisicion y enajenacidn de 
f activos no financieros, no producidos y las 
I transacciones de activos intangibles. 

C) La cuenta finandera 

El tercer gran bloque de la balanza de pagos es la cuen¬ 
ta finandera, que incluye los siguientes conceptos: in- 
versiones de la Argentina en el exterior, inversiones del 
exterior en la Argentina, prestamos y depdsitos de la Ar¬ 
gentina en el exlerior, prestamos y depdsitos del exterior 
en la Argentina, y las reservas. 

Resulta interesame dasificar la cuenta Fmanciera se- 
giin la clase de inversion de que se trate, esto es, hacien- 
do un desglose funcional. Desde esta perspectjva, cabe 
distinguir entre; 

• Inversion directa 

Se considera que la inversion es directa si el inversor 
pretende mantener una presencia estable en la empre- 
sa en la cual ha invertido, alcanzando un grado signi- 
ficativo de influencia en la gestidn o en sus organos de 
direccidn. La inversion en inmuebies aparece tainbien 
como inversion directa. Estas transacciones se presen- 
tan teniendo en cuenta si la inversion se realiza en el 
extranjero o en el pais que elabora la balanza. 

Las operaciones mas frecuentes incluidas en esta 
cuenta son la compra o venta de acciones y participacio- 
nes y las transacciones inmobiliarias 


• Inversion de cartera 

Comprcnde las transacciones en valores negociables, 
excluidas las que se clasifican como inversion directa. 
En concreto, los productos financieros con los cuales se’ 
opera son; acciones, ti'tulos de la deuda (bonos), instru- 
mentos del mercado monetario (tftulos a corto plazo) e 
instrumentos financieros derivados (las opciones, por 
ejeraplo). 

Las cuentas de inversiones directas e inversiones 
de cartera incluyen las operaciones consistentes en ad- 
quisicidn de valores negociables —como, por ejemplo, 
acciones, bonos, obligaciones, etc.— y !a adquisicion 
de iinnuebles. La adquisicion de activos nacionales por 
parte de residentes en el extranjero se anota en la colurti- 
na de variacidn de pasivos con signo positive, mientras 
que la compra de activos extranjeros por parte de resi¬ 
dentes del pals se anota en la columna de variacidn de 
activos, tambien con signo positive. Por el contrario, la 
venta de activos nacionales por parte de residentes en cl 
extranjero a residentes en el pais se anota en la variacidn 
de pasivos con signo negativo. Paralelamente, la venta 
de activos extranjeros que poseen los residentes en el 
territorio nacional a los residentes en el resto del mundo 
se contabiliza en la columna de variacidn de activos con 
signo negativo. Asi, pues, las columnas de variacidn de 
activos y variacidn de pasivos registran incrementos d 
disminuciones netas. 

Por lo tanto, en las cuentas de inversiones las entra¬ 
das de capital procedentes del extranjero para comprar 
activos nacionales (variacidn de pasivos financieros) se. 
anotan con signo positivo en la columna de variacidn de 
pasivos, pues suponen un aumento de los pasivos frente 
a los no residentes. Las salidas de capital para comprar 
activos extranjeros por parte de residentes nacionales (va-. 
riacidn de activos financieros) se anotan con signo posi¬ 
tivo en la columna de variacidn de activos, pues suponen 
un aumento de los activos frente a los no residentes. 

Las transacciones que se registran en la cuenta fi- 
nanciera modifican la posicidn acreedora-deudora del 
pais con respecto al exterior. Si un pais realiza inver¬ 
siones en el exterior, la deuda de los residentes de esos 
paises con respecto a los residentes del pais aumentara; 
es decir, la posicidn acreedora exterior del pat's conside- 
rado experimentara un incremento. Si se realizan inver¬ 
siones del exterior en el pafs, ocurrira exactamente lo 
contrario; deberemos mas y habrd aumentado nuestra 
posicidn deudora. 
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Las operaciones que se registrar! en la cuenta 
financiera alteran la pasicidn acreedora-deudora 
del pais con respeclo al exterior. 




w 


• Otras inversiones 

Jncluyen los prestamos ligados a operaciones comerciu- 
ies (cre'ditos comcrciaies) y financieras. distinguiendo 
-entre el corto y el largo plazo; tambien se registran los 
depdsitos en el extranjero o de extranjeros en el pals. 

T En la cuenta otras inversiones se registran, por io 
tanto, las operaciones de prestamos (comerciales o fi- 
nancieros) y los depdsitos de residentes en el territorio 
nacional y residentes en el resto del mundo. Las ope¬ 
raciones por las que un residente en territorio nacional 
recibe un prestamo o efectua un depdsito se anotan en 
: i;la columna “variacidn de pasivos". Cuando un residente 
;en territorio nacional es quien concede el prestamo o 
depdsito a un residente en el extranjero (y, por lo tanto, 
quien recibe el prestamo o el depdsito es el residente en 
el extranjero), la operacidn se registra en la columna de 
variacidn de activos. La devolucidn de prestamos o la 
cancelacidn de los depdsitos se anotan en la misma co- 
,iumna donde se registraron cuando fueron efecluados, 
jpero con signo negativo. 

• Variacion de reservas 

En esta cuenta, fruto de la evolucidn del comercio inter- 
nacionai, se incluye la variacidn de los activ'os de reserva, 
tales como el oro monetario, los derechos especiales de 
giro^, la posicidn de reservas en el EMI y los activos en 
moneda extranjera (depdsitos y moneda). Estos son acti¬ 
vos de disponibilidad inmediata con los que la autoridad 
monetaria puede financiar los desequilibrios de la balan- 
za de pages o regular indirectamente su magnitud. 

Las reservas son las posesiones que dene un pais 
de divisas y otros activos que pueden udlizarse 
para satisfacer las demandas de divisas, y que 
situan al pat's como acreedor frente al exterior, ya 
que estas representan aedvos frente al resto del 
mundo. 


3 Los derechos especiales de giro son aiiotacioncs en el liaber de las 
enemas de los paises miombros del FMI, que se coneeden a c.ada pais 
en nizon de su voiumen de eortiercio. 


La cuenta de variacion de reservas registra, por lo 
tanto, los incrementos o dtsminuciones netas de moneda 
extranjera, oro monetario, derechos especiales de giro, 
etce'tera. 

Las operaciones que incrementan (reducen) la co¬ 
lumna de variacidn de pasivos de la cuenta financiera 
son aquellas que impiican un aumento (disminucidn) 
de la posicidn deudora de los residentes de un pars con 
respecto al exterior. Por el eontrario, las operaciones 
que suman (restan) en la columna de variacidn de acti¬ 
vos conllevan un aumento (disminucidn) de la posicidn 
acreedora. 

La variacidn de reservas es una partida de ajuste 
cuya magnitud debe ser tal que el saldo final de la ba- 
lanza sea cero. Si, para que se equilibre la balanza de 
pages, hay que anotar la magnitud de esta partida en la 
columna de variacidn de pasivos de la cuenta financiera, 
significa que el pais en cuestidn esta endeudado con el 
exterior por el monto de la variacidn neta de reservas 
de divisas. En cambio, si para equilibrar la balanza de 
pages hay que registrar la variacidn neta en la columna 
de variacidn de activos, significa que el pais en cuestidn 
es acreedor por el monto de la variacidn neta. 

La cuenta de variacidn de reservas refleja las varia- 
ciones de las reservas a disposicidn del Banco Central 
producidas como consecuencia de las operaciones con 
el exterior. En la columna de variacidn de pasivos, se 
regi.stran las disminuciones en las reservas, ya que su 
venta proporciona fondos en unidades monetarias del 
pais. En la columna de variacidn de pasivos, se registran 
los aumentos en las reservas de divisas. 

I La variacidn dc reservas mide e! aumento 
I o la disminucidn de los medios de pago 
j intemacionales, determinado por la entrada o 
I salida de divisas; por lo tanto, refleja el cambio 
I en la posicidn acreedora o deudora del pat's frente 
I al resto del mundo. 


17.G.e El saldG de la balanza de papas: equilidrio 
q desequilibrio 

Como se ha senaiado, la balanza de pagos es un docu- 
mento que, coniablemente, siempre esta equilibrado de- 
bido a que las anotaciones se rigen por el principio de la 
partida doble, esto es, todas las operaciones se anotan 
dos veces, cada una de ellas en una subcuenta distinta. 
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Ademas, cada operacion se anota en las dos columnas 
con e! mismo signo o bien en la misma columna con 
signos contrarios. Dado que todas las transacciones se 
anoian dos veces, la suma de todas las partidas de la co¬ 
lumna izquierda (ingresos y variacion neta de pasivos, 
VNP) siempre sera igual a la suma de la columna de la 
derecha (pagos y variacion neta de activos, VNA), de 
forma que el saldo total de la balanza sea nulo. 

• Los errores y omisiones 

Debido a las imperfecciones y a los errores del proceso 
de recoleccion de datos, la suma de todas las partidas de 
la columna de la izquierda y de las de la derecha no coin- 
ciden exactamente. Para que scan iguales. se incluye una 
partida adicional denominada ‘‘errores y omisiones”, 
que hace que el saldo de la balanza de pagos sea nulo. 

Asi, pues, la partida de ajuste “errores y omisiones” 
no constituye en realidad una rubrica que pertenezca a 
la cuenta corricnte, de capital o fmanciera, sino que es 
un mero ajuste contable de la diferencia entre el total de 
ingresos y de pagos. En otras palabras. “errores y omi¬ 
siones” es la partida de cierre de la balanza de pagos, que 
reune el valor de todas las operaciones no registradas por 
multiples razones y que, de haber sido incorporadas, hu- 
bieran permitido que la suma de todos los saldos fue,se 
igual a cero. Asl, pues, se ha de cumplir que: 

Saldo cuenta corrienie + [Saldo cuenta de capital + 

+ Saldo cuenta financieraj + errores y omisiones = 0 

Considerando que la partida de "errores y omisio¬ 
nes” es despreciable, resulta que el saldo de la balanza 
por cuenta corriente debe ser igual, pero de signo con- 
trario, al saldo de la suma de las otras dos balanzas. 

Dentro de la cuenta financiera, la variacion de reser- 
vas es la partida de ajuste que hace que el saldo final de 
la balanza de pagos sea nulo. 

• Equilibrio y desequilibrio de la balanza de pagos 

El equilibrio contable no implica que exista equilibrio 
economico. Dado que el total de la balanza de pagos 
siempre esta equilibrado, para distinguir entre equili¬ 
brio y desequilibrio debemos analizar los saldos de las 
distintas cuentas en lugar de analizar el saldo de la ba¬ 
lanza de pagos. El saldo de una cuenta es la diferencia 
entre el valor del lado izquierdo de la cuenta en cuesiidn 
y el valor del lado derecho. Dado que el saldo de la ba¬ 


lanza de pagos es nulo, al examinar el saldo de las diver- 
sas partidas y relacionarlas entre sf puede comprobarse 
que el saldo de una partida o grupo de partidas estara 
siempre compensado por el saldo de signo contrario del 
resto de las partidas. Esto nos permite distinguir entre 
transacciones autonomas y transacciones compemsa- 
torias. Las transacciones autdnomas son las que tienen 
lugar por motives econdmicos o por razones politicas, 
pero que no toman en cuenta, en ningtin momento, la 
situacidn de la balanza de pagos del pais en cuestion. 
Las transacciones compensatorias son las que tienen lu¬ 
gar como consecuencia del desequilibrio provocado por 
las autonomas, es decir, las de caracter compensador o 
financiador. 

No existe un linico criterio para identificar las tran¬ 
sacciones autdnomas. Hay, de hecho, diferentes agru- 
paciones de estas que dan lugar a analisis diversos. Las 
distintas cuentas de la balanza de pagos aportan infor- 
macidn diferente sobre ia situacidn de un pais con re.s- 
pecto al exterior. 

Las tres principales agrupaciones y las correspoti- 
dientes partidas financiadoras son; 

A) Cuenta corriente. 

B) Cuenta corriente mas cuenta de capital: capaci- 

dad o necesidad de financiacidn. 

C) Liquidadones oficiales (todas menos variacion de 

reservus). 

A) Cuenta corriente 

Para tratar de darle un significado macroecondmico al 
concepto de equilibrio de la balanza de pagos, recor- 
demos que, segun se analizd en el Capitulo 13 (ve'ase 
ecuacidn 13.4), las exportaciones netas (XN) pueden e.x- 
presarse como la diferencia entre el ahorro total (ST), 
definido como la suma del ahorro publico y el ahorro 
privado, y la inversion (/). 

XN^ST-1 [17.1] 

Esta relacidn establece de forma explicita la interde- 
pendencia entre los mercados de bienes y los mercados 
financieros, ya que muestra la relacidn entre el raovi- 
miento internacional de fondos para la acumulacidn de 
capital, ST - 1, y el movimiento internacional de biene.s 
y servicios, XN. 
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'■u. La parte derecha de la relacidn [17.1] es la inversion 
'fe externa neta, esto es, el exceso de ahorro interno sobre 
^ la inversion interna, y equivale a la diferencia enlre lo 
que los residentes del pais prestan a los extranjeros y 
W, lo que reciben prestado de ellos. De esta forma, si exis- 
■'f' te superavit comercial, el pais actiia como prestamista 

I ., ne(o en los mercados mundiales, ya que estd exportando 
E una cantidad de bienes mayor que la que importa. For ei 
cuntrario, en presencia de deficit comercial, el pais es 
prestatario neto, pues importa mas de lo que exporta. 

^ ■ De todo ello resuita que si el ahorro interno de un 
pais es superior a la inversion, el ahorro que no se in- 
vierte en el propio pais se utiliza para conceder pre's- 
tamos a los agentes extranjeros. Los agentes de estos 
m paises necesitan dichos prestamos, ya que les estamos 
suministrando mas bienes y servicios de los que ellos 
1 ^: nos suministran a nosotros. For el contrario, si la in¬ 
version es superior al ahorro, esta debe financiarse 
pidiendo prdstamos en el extranjero. Estos prdstamos 

* ■ ' ■ permitiran al pais en cuestidn importar mas bienes y 
servicios de los que exporta y, en consecuencia, estara 
incurriendo en un deficit comercial. 

^ ■, 

r I Los movimientos intemacionales de bienes y 
servicios y los movimientos de fondos para 
fmanciar la acumulacidn de capital son dos caras 
de una misma moneda. 


En cualquier caso, los movimientos internaciona- 
les de capitales no se limitan a prestamos, tal como se 
ha considerado en el parrafo anterior, sino que pueden 
adoptar muchas formas, entre las que cabe destacar la 
compra de activos financieros e inmobiliarios. 

Si el saldo de la cuenta corriente es positive {XN>0), 
es decir, si hay superavit comerciai'*, quiere decir que 
el ahorro nacional es suficiente para fmanciar la inver¬ 
sion nacional y el exceso de ahorro se canaliza al exte¬ 
rior. El pais vende al exterior mas que lo que compra de 
este, por lo que esta incrementando su posicidn acree- 
dora con respecto al extranjero, y la diferencia entre las 
exportaciones y las importaciones se financia mediante 
una salida neta de capitales financieros. En este caso, 
una parte del ahorro nacional saldria al extranjero. 

Una cuenta corriente negativa (XN < 0), es decir, de- 
ficitaria, muesti-a que el ahorro nacional es insuficiente 
para financiar la inversion nacional, lo que impiica que 
habra que recurrir al ahorro externo. En este caso, el 
pais vende al exterior menos que lo que compra de este, 
por lo que esta incrementando su posicidn deudora con 
respecto al extranjero; la diferencia entre las importa¬ 
ciones y las exportaciones se financia mediante una en- 
trada neta de capitales. Una parte del ahorro extranjero 
ingresa en territorio nacional. 


4 Para f,icilit.ir la exprasion. csiaraos idcntirLOaniiu la cucala comercial 
con la cuenta corricnle. 


A partir de la ecuacidn (XN * ST -1) del texto, y dado que 
las exportaciones netas son iguales a la salida neta de capi¬ 
tales (SNC), la e.xpresidn puede escribirse como sigue: 

ST!^I-SNC 

'' Esta expresidn nos dice que el ahorro de un pais debe ser 
i?ual a su inversion interna mas -su salida neta de capitales. 


De forma smtetica, el cuadro 17.6 muestra de que modo 
la relacidn entre el ahorro, la inversion, las exportaciones 
netas y la salida neta de capitales, segiin la balanza comer¬ 
cial, esta en situacidn de equtlibrio, superavit o deFicit. 

Como puede observarse, solo cuando el ahorro es igual 
a la inversion, la salida de capitales es nula. 


L, Cuadro 17.G - Us exporlaciaoBS nelas. el aliarra. la inversion q los mavimienlas de capilales 
_ Superavit comercial I Coitiercio equilibrado I DePcit comercial 

XN>0 

xw = o 

XN < 0 

Y>C*F+G 

V-C+F+G 

y<C+F+G 

Ahorro > Inversion 

Ahorro = Inversion 

Ahorro < Inversion 

Salida neta d© capital > 0 

' Salida neta de capital = 0 

Salida neta de capital < 0 
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Cuadrn Econonira Rplicada VI - Saldo de la dalanza de pagos ergenllna 

Porcentaje del PIB 


Cuenta corriente 


Balanza comercial 


-IU7q j 

- 15 % J- 



Saldo servicios, rentas y transferenclas ctes. 

Saldo servicios. rentas y transferencias cles.como % del PIB 
Baianza comerciai como ?b del PIB 
—:k— Saldo cuenta corriente como % de! PIB 


Fuentc: Basado en dates dt: la Dircccidii Nacional dc Cuenias Iniemacionalcs. INDEC. 


Si las exportaciones netas son nulas (XA^ = 0), e! pais 
vende al exterior lo mismo que compra de este. En ese 
caso, no varta la posicidn acreedora ni deudora de un 
pais con respecto al exterior y la entrada neta de capita- 
les financieros y de ahorro en el pat's sen'a nula. 

De lo senalado se desprende que un deficit por cuenta 
corriente implica un superavit de las cuentas de capital 
y financiera conjuntamente. Esto permite afirmar que el 
deficit por cuenta corriente se debe financiar mediunte 
prestamos o inversiones de extranjeros o mediante la sali- 
da de divisas u otros activos de reserva. Tengase en cuen¬ 
ta que la entrega de divisas es, en realidad, la devolucidn 
de activos de los que se dispom'a frente al exterior y que 
equivale a una disminucidn de la posicidn acreedora del 
pais, Asi, pues, un deficit por cuenta corriente implica un 
aumento de la posicidn deudora del pafs con respecto al 
exterior, lo cual, en ciertas condiciones, equivale a decir 
que, cuando un pais compra mas de lo que vende, tiene 
que tomar prestada la diferencia del resto de los pafses. 

Por otro lado, un superavit por cuenta corriente supo- 
ne un incremento de la posicidn acreedora con respecto 
al resto del mundo. 

Si en un ano concrete un pais presenta un deficit por 
cuenta corriente, este puede compensarse con los superavtts 
que aparezean en otros anos. Los problemas de baianza de 
pages sutgen cuando un pais experimenta de forma persis- 
tente de'ficits o superdvits corrientes. En el primer caso, el 
pais comenzara a experimentar aumentos acumulativos 


de la deuda externa debido a los ddficits sucesivos y sus 
reservas de divisas empezardn a agotarse. En el segundo,^ 
la aparicidn de superdvits sucesivos supone que el pais 
esta reduciendo su consumo pues vende estos productos 
en el extranjero, y estard acumulando reservas de divisas 
u otros activos frente al exterior. 

El saldo de la cuenta corriente y las partidas 
linanciadoras 

En el Cuadro 17.7 aparecen los saldos que integran el 
saldo de la cuenta corriente y las partidas financiadoras 
o compensatorias. La Ifnea trazada incluye dentro de las 
transacciones autdnomas las de mercanefas, servicios, 
rentas y transferencias corrientes. 

Cuando un pafs tiene superdvit o deficit por cuenta co- 
rriente, van'a su propiedad de activos extemos, defmidos 
como la diferencia entre los activos externos que poseen los 
residentes nacionales y los activos nacionales que poseen 
los extranjeros. De este modo, si una econorm'a presenta 
un deficit por cuenta corriente, para financiarlo puede re- 
cunrir a alguna de las operaciones que figuran como parti¬ 
das financiadoras en el Cuadro 17.7, tales como: 

a) Vender activos nacionales (acciones, propieda- 
des inmobiliarias, la propiedad directu de socie- 
dades andninias, etc.) a residentes extranjeros. 

b) Pedir prestado a los bancos extranjeros. 

c) Vender activos extemos que se poseen en el ex¬ 
tranjero. 
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*-CiJaiIro 17.7 - El saldo 
Cuenta corriente 

i 

do la cuenla corrienle 

Saldo de mercancias 

Saldo de servicios 

Saldo de rentas 

Saldo de transferencias 
corrientes 

Partldas financiadoras 
(compensatorias) 

Saldo de la cuenta de capital 

Saldo de inversiones 

Saldo de otras inversiones 

Variacidn de reservas 

Errores y omisiones 


I Un deficit por cuenta corriente se fmancia 

I vendiendo activos a extranjeros o pidie'ndoies 
prestado, es decir, endeudandose. Para eliminar 
un deficit por cuenta corriente, un pais debe 
reducir su gaato en el extranjero o aumentar los 
ingresos procedentes de la venta de bienes y 
j servicios en e! extranjero. 

B) Capacidad y necesidad de financiacion: 
Cuenta corriente mas cuenta de capital 

El saldo de la cuenta corriente no revela el prestamo que 
una economi'a efectiia al resto dei mundo o el que re- 
quiere del resto del mundo; para conocerlo, es preciso 
anadir al saldo de !a cuenta corriente el saldo de la cuen¬ 
ta de capital (Cuadro 17.8). 

Un saldo positive (capacidad de financiacidn) de esas 
dos cuentas (corriente mas capital) equivale a un prdsta- 
mo al resto del mundo, registrado a traves de la cuenta 
financiera (inversiones externas. concesidn de presta- 


mos o aumento de reservas de divisas) y supondra un 
incremento de los activos externos. 

Un saldo negative (necesidad de financiacidn) de la 
cuenta corriente mas la de capital equivale a recibir un 
prestamo del resto dei mundo, contabilizado tambie'n en 
la cuenta financiera, y supondra un aumento de los pa- 
sivos externos (incremento de inversiones extranjeras o 
de prestamos externos) o una disminucidn de los activos 
externos (reduccidn de la reserva de divisas). 

C) Liquidaciones oficiales 

Cuando se realiza esta agrupacidn de las transacciones 
externas -de forma que como transacciones autdnomas 
consideramos las liquidaciones oficiales- lo que se pre- 
tende es poner de manifiesto la situacidn de liquidez de 
un pais (vease Cuadro 17.9). El saldo de liquidaciones 
oficiales explicita el lado monetario de las cuentas ex¬ 
ternas de un pais, es decir, la postcion en que este se 
encuentra para defender su moneda. 


Cuadro 17.9 - Said 
Liquidaciones oficiales 

0 de liquldaciunes oficiales 

Saldo de mercancias 

Saldo de servicios reales 

Saldo de servicios financieros 

Saldo de rentas 

Saldo de transferencias cornentes 

Saldo da cuenta de capital 

Saldo de inversiones 

Saldo de otras inversiones 

Errores y omisiones 

Partldas financiadoras 

Variacidn de reservas 


Cuadro 17.9 - Capacidad a necesi 

Capacidad o necesidad de financlacion 
(Cuenta corriente + Cuenta de capital) 

3d de financiaciSn de un pals 

Saldo de mercancias 

Saldo de servicios 

Saldo de ingresos 

Saldo de transferencias corrientes 

Cuenta corriente 

Saldos de transferencias de capital 

Saldos de adquisiciorVenajenacidn de actives no 
financieros no producidos 

Cuenta de capital 

Partldas financiadoras 

Saldo de inversiones 

Saldo de otras inversiones 

Varladon de reservas 

Cuenta financiera 


Errores y omisiones 
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A1 seguir este criterio de identificacidn de las Iran- 
sacciones autdnomas, el analisis de las reservas del Ban¬ 
co Central permite determinar la situacidn de deficit o 
superavit de la balanza de pages globalmente considera- 
da. De hecho, la variacioii neta de reservas es el soldo 
de la balanza de pagos. 

[Stildo de la balanza de pagos = Variadon de reservas] 

El saldo de las variaciones de reservas indica las tran- 
sacciones realizadas por las autoridades econdmicas en 
respuesta a ios movimientos del resto de las partidas que 
integran la balanza de pagos. Las variaciones de reser¬ 
vas pueden ser la contrapartida de los movimientos de 
CLialquiera de las otras partidas de la balanza de pagos. 

De hecho, la definicion tradiciona! de eqailibrio de 
la balanza de pagos toma coino referencia el equilibrio 
de la partida de variacion de reservas, pues esta implica 
la existencia de equilibrio en el resto de las partidas con- 
sideradas de forma conjunta. Resulta, sin embargo, que 
esta definicion no es completa debido a que no registra 
la informacion referida a temas tales como la estabili- 
dad del equilibrio, pues no es lo mismo que un deficit 
corriente se cubra con prestamos, inversiones, capitales 
o salida de divisas. 

I Las reservas son las posesiones que un pafs tiene 
I de divisas y otros activos que pueden uiilizarse para 
I satisfacer las demandas de divisas y que sitiian al 

i pafs como acreedor frente al exterior, ya que estas 
representan activos frente al resto del mundo. 


La balanza de pagos tiene un superavit cuando pre- 
senta en conjunto un superavit y las divisas van en au- 
mento, por lo cual mejora la posicion acreedora del pais 
con relacion al resto del mundo. En concreto, un saldo 
positive de la balanza de pagos indica que el resto del 
mundo se ha endeudado con el pais, en ese pen'odo, en 
la misma cuanti'a en que las reservas de oro y divisas del 
pais han aumentado. Este aumento se anota en el lado 
de los pagos por necesidades de equilibrio contable. 

En el caso de un deficit, las divisas procedentes de 
las liquidaciones van en disminucion. Esta disrainucidn 
de reservas refleja que el pais se ha endeudado con el 
resto del mundo por la cuantia del de'ficit. La disminu¬ 
cion de reservas se registra en el lado de los ingresos, 
tambie'n por necesidades de equilibrio contable. 

Como vimos al estudiar el balance del Banco Cen¬ 
tral (Cuadro 16.1), las reservas de divisas son una de 
las partidas del activo. Todo superavit del saldo de la 
balanza de pagos implica un incremento de las reservas 
y como lal aparece registrado en el balance del Banco 
Central. Paralelamente, cuando tiene liigar un deficit, se 
produciran las consiguienies reducciones en la cantidad 
de reservas. Elio se debe a que el Banco Central es el 
canal obligatorio para la adquisicion o venta de divisas. 

i El Banco Central reduce sus reservas de divisas 
J cuando la balanza de pagos tiene un deficit y las 
[ increinenta cuando esta presenta un superavit. 

En cualquier caso, debe senalarse que los incre- 
mentos o las reducciones de las reservas no son solo 


Cuadro EconotnTa Rplicada VII 
Reservas inleruaclonales a fin del perloda 



Fucnie: BCRA. 
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el reflejo de los desequilibrios de las transacciones 
privadas, piiblicas o autdnomas, sino tambien de la ac- 
tuacidn del Banco Central. Generalmente, los bancos 
centrales compran y venden reservas o divisas, esto es, 
intervienen en los mercados de divisas con el objeto 
de influir sobre la cotizacidn de la moneda nacionai 
en relacidn con las monedas o divisas de otros paises. 
Pues bien, en las variaciones de reservas derivadas de 
estas intervenciones de los bancos centrales no estan 
relacionadas las variaciones compensatorias de los 
desequilibrios de la balanza de pages antes comenta- 
das, sino que son el fruto de los intentos del Banco 
Central de raantener la cotizacidn de la moneda, como 
veremos en el capi'tulo siguiente. 

Las compras o ventas de divisas que realize el 
Banco Central en el raercado de cambios se 
denominan operaciones de intervencion. El 
Banco Central gasta o aumenta sus reservas 
de divisas cuando interviene en el mercado de 
divisas para controlar el tipo de cambio. 

A partir de 2003, el Banco Central de la Republi- 
ea Argentina ha incrementado su tenencia de reservas 
intemacionales merced a una persistente compra de 
divisas en el mercado de cambios, adquiriendo los e.x- 
cedenies diarios de oferta de modo de sostener el tipo 
nominal de cambio. 

La balanza dc pagos como fuente de problemas 

La balanza de pagos puede originar problemas a un pais 
por varias razones, que pueden agruparse de la siguiente 
manera: 

1. Por perdida de mercados de exportacion a favor de 
otros paises. 

2. Porque se incrementen significativamente sus 
importaeiones. Este crecimiento puede producirse 
porque el pais ha entrado en una fase de e.xpansion y 
las importaeiones son muy sensibles al crecimiento 
de la produccidn, o bien porque, debido a un fuerte 
aumento de los precios de las importaeiones, lo que 
aumenta es la factura que debe pagar el pafs por los 
productos que importa. 

Tal como hemos sehalado, durante un tiempo una 
situacion de deficit en la balanza por cuenta corriente 
puede financiarse vendiendo activos, incluidas las re¬ 


servas de divisas, pero si la situacion de deficit persiste 
finalmente el pais debera ajustarse. En ultima instancia, 
todo el ajuste consiste en vender una mayor cuiitidad de 
bienes y servicios (trabajando y produciendo mas) y en 
reducir los gastos a fin de que se liberen mas recursos 
para la exportacidn. 

Como vemos, todo proceso de ajuste es duro, pues 
supone reducir el nivel de vida, y esto io hace impopular 
desde el punto de vista politico. Por esta razon, a veces 
se posponen las poIftica.s de ajuste, lo cuai puede dar 
lugar a que se presente una crisis de balanza de pagos. 

I Una crisis de balanza de pages se produce 
I cuando un pai's se ha resistido durante un tiempo 

! a ajustar su deficit por cuenta corriente y se esta 
^ quedando sin reservas de divisas. 

Otro modo de lograr que los ingresos totales de di¬ 
visas de un pais sean iguales a sus pagos es intervenir 
en el mercado de divisas, ya no comprando o vendiendo, 
sino alterando el tipo de cambio, esto es, el precio de la 
moneda nacionai en terminos de una unidad de moneda 
extranjera. 

17.7 La demanda exl’erna nefa 

El gasto dome'stieo o demanda interna (que es igual 
al consumo mas la inversion mas el gasto publico) di- 
fiere del gasto agregado o gasto nacionai en que parte 
del gasto domestico se satisface con bienes producidos 
en el extranjero, esto es, con las importaeiones. Por otro 
lado, una parte de los productos nacioiiales se destina al 
extranjero; por ello la diferencia entre el ingreso nacio¬ 
nai y el gasto domestico son las exportaciones netas. 
La demanda agregada es la suma de la demanda interna 
mas la demanda externa (vease Capi'tulo 13). 

Las exportaciones argent! nas dependen fundamen- 
talmente del ingreso de los paises con los que man- 
teneinos relaciones comerciales, asi como del tipo de 
cambio y de los precios relativos de los bienes y ser¬ 
vicios que exportamos a aquellos con los que compe- 
timos en los mercados intemacionales (vease Capi'tulo 
IS). Logicamente, si los precios de los productos ar- 
gentinos crecen menos que los del resto del mundo, la 
oferta argent! na sera mas competitiva y las exportacio¬ 
nes argentinas creceran. 
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En cuanio a las importaciones argentinas, estas se 
encuentran positivamente relacionadas con el ingreso 
nacional y tambien dependen del tipo de cambio y de 
los precios de los productos extranjeros con relacion a 
los nacionales. 

a 

Para calcular la demanda agregada o gasto total 

I de bienes y servicios, hay que considerar no solo 
la demanda interna, sino tambien la demanda 
^ externa o exportaciones netas. 

Dado que las exportaciones netas, cuando son posi- 
tivas, suponen an aumento de la demanda de productos 
nacionales y, cuando son negativas, una reduccion de 
esta, los responsables de la poh'tica economica procu- 
raran tomar medidas que hagan mas competitivos los 
productos nacionales, pues asi ayudaran a aumentar la 
produccion y el empleo. 

Los cuatro componentes de la demanda agregada 
son: 

• El consumo: C. 

* La inversion: /. 

• El gasto piiblico: G. 

• Las exportaciones netas, esto es, las exportacio¬ 
nes menos las importaciones; 

X-M 


La poHtica monetaria y las exportaciones netas 

Las relactones comerciales internacionales resultaran 
positivas para los pafses mas competitivos en materia 
de precios y calidad. Esto hard que el saldo de la ba- 
lanza de pagos de dichos pafses sea favorable. Por este 
motive, los gobiernos se ociipan de establecer polfticas 
comerciales y a menudo ponen trabas a la entrada de 
productos extranjeros (vease apartado 12.2). Otra for¬ 
ma de influir sobre la competitividad de los productos 
nacionales es a traves del precio de la moneda nacional, 
esto es, mediante el tipo de cambio (vease Capitulo IS). 

Como se ha senalado, por medio de los bancos cen¬ 
trales los gobiernos intervienen en el mercado de divisas, 
no solo comprando y vendiendo moneda, sino tambien 
alterando el tipo de cambio. Pensemos que, si se pone 
en practica una poh'tica monetaria expansiva, los pre¬ 
cios nacionales crecerdn mas que los del resto del mun- 
do, de modo que los productos nacionales se volveran 
mas competitivos, las exportaciones netas se reduciran 
y entraran menos divisas. Todo ello liarta que e! tipo de 
cambio (el precio de la moneda nacional en terminos 
de las monedas extranjeras) perdiese valor, es decir, se 
depreciase, Ademas, una poh'tica monetaria expansiva 
ilevarfa a que bajasen las tasas de interes, desaientan- 
do la entrada de capitales extranjeros, !o que tambien 
presioiiaria a la baja el valor de la moneda nacional. 
Precisamente estos son los temas que se trataran en el 
capftuio siguiente. 
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•> El comercio intcrnacional consiste en el intercambio 
de bienes y servicios entre pafses. Las diferencias 
enlre ellos en cuanto al clima, la riqueza mineral, la 
tecnologi'a y la dotacidn de factores propician la espe- 
cializacidn y el intercambio. 

• En la vida real, sin embargo, raramente se da la espe- 
cializacion absoluta de un pafs en la produccidn de 
uno.s pocos bienes, 

• Aunque del libre comercio se derivaban, en principio, 
ventajas para todos los panses, es frecuenie que se le 
pongan obstaculos. 


• Las principales instituciones del Mercosur son: el 
Consejo del Mercado Comun, el Gnipo Mercado 
Comun y la Comlsidn de Comercio del Mercosur. 

• La balanzu de pages es un documento contable que 
regislra sistematicamente el conjudto de transaccio- 
nes economicas de un pais con el resto del mundo 
durante un periodo determinado. 

• Las transaccioncs registradas se agrupan en tres gran- 
des categorias: las que integran la cuciita corriente, 
las de la cuenta de capital y las de la cuenta tlnan- 
ciera. 


• Los paises que integran el Mercosur ban acordado 
eliminar las restricciones al comercio entre los miem- 
bros y establecer una tarifa e.vterna comun a las 
importaciones del resto del mundo. 

• Los principales instrumentos del Mercosur son; el 
programa de liberacion comercial, la coordinacidn de 
poljticas macroecondmicas, el arancel externo comun 
y los acuerdos sectoriales. 


• La cuenta corriente esta integrada por la balanza de 
mercancias, la cuenta de servicios, la cuenta de rentas 
y las transferencias. 

• El saldo de la balanza de pages es igual al saldo 
de la balanza por cuenta corriente mas el saldo de la 
balanza por cuenta de capital, el saldo de las cuentas 
financieras y “errores y omisiones”. 


Ss5 -j .. 

is 




• Comercio intemacional. 

■■ Ventaja comparativa, 

• Ventaja absoluta. 

• Relacidn real de intercambio. 

• Obstaculos al libre comercio. 

• Arancel o tarifa. 

• Cuota. 

• Subvencidn a la e,xportacidn. 

• Balanza de pagos. 

• Balanza comercial o de mercancias. 

• Balanza por cuenta corriente. 

• Tarifa externa comun. 


• Union Europea. 

• Balanza por cuenta de capital. 

• Balanza de servicios. 

■ Balanza basica. 

- Barreras no arancelarias. 

• Balanza de transferencias, 

• Exportaciones. 

• Importaciones. 

• Reservas. 

• Saldo de la balanza de pagos. 

■ Acuerdo General de Tarifas y Comercio (GATT). 

• Organizacidn Mondial del Comercio (OMC). 


Mercosur. 
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1. Comente la siguienle afirmacton; “La polemica 
libre cambio/proteccionismo es algo que pertenece 
al pasaclo, pues hoy todos estan convencidos de las 
ventajas del comercio internacional”. 

2. ^Es cierto que las barreras no arancelarias se deben, 
fundamentalmente, a la escasez de recursos ftnan- 
cieros? 

3. Analice la afirmacion siguiente: “La suma de los 
saldos de todas las cuentas es cero”. 

4. ^En que' sentido la existencia de ventajas compara- 
tivas estimula la especulacton y e! intercambio? 

5. ^Cuales son las balanzas que integran la cuenta 
corrienie? 

6. El principio de la ventaja comparativa hace referen- 
cia a: 

a) Que un pais puede producir determinados bienes 
a un costo relative mas bajo que otros paises. 

b) Que un pais se especializara cn la produccidn de 
aquellos bienes en los que tenga ventaja compa¬ 
rativa. 


1. Explique tres razones por las que se justifica la exis- 
lencia del comercio internacional. De ejemplos que 
las ilustren. 

2. Senale las analogfas y diterencias entre el principio 
de la ventaja absoluta y el de la ventaja comparativa. 

3. oQue' es la relacidn real de intercambio y de que 
variable.s depende? 

4. Compare, desde el punto de vista del precio, los 
efectos de un arancel y de un contingente o cuota 
sobre las imporlaciones. 

5. Realice un esquema de la balanza de pages que 
incluya las distintas cuentas de esta y las principales 
partidas que integran dichas cuentas. 


c) Que un pais es relativamente mas eficiente que 
otros en la produccidn de determinados bienes. 

d) Todas las anteriores. 

7- Las principales medidas proteccionistas son: 

a) Los aranceles. 

b) Los contingentes a la importacidn. 

c) Las subvenciones a la exportacidn. 

d) Todas las anteriores. 

8. La variacidn de reservas: 

a) Forma parte de la cuenta financiera. 

b) Forma parte de la cuenta de capital. 

c) Forma parte de la cuenta de transferencias de 
capital. 

d) Forma parte de las transferencias corrientes. 

9. Si un pais realiza inversiones en el exterior: 

a) La posicidn deudora exterior del pafs considera- 
do aumenta. 

b) La posicidn acreedora exterior del pafs conside- 
rado aumenta. 

c) Se anotaran en la cuenta de transferencias de ca¬ 
pital. 

d) Se anotaran en la cuenta de capital. 


6. ^Cdmo opera la partida de las reservas en la balanza 
de pages? 

7. ^Puede estar la balanza de pagos en desequilibrio 
desde el punto de vista contable? Razone su res- 
puesta. 

8. Cuando un pafs presenta un deficit por cuenta 
corriente, i,c6mo puede financiarlo? 

9. iQue' saldo de la balanza de pagos revela las posibi- 
lidades o la necesidad de financiacidn del pafs con 
respecto al resto del mundo? 






CflPiTULO 18 

EL MERCADO DE DIVISflS 


INTRODUCCION 

Una empresa que ofrece bienes y servicios a sus ctientes 
en otros pafses requerira que se le pague en la moneda 
de su propio pais. Asi, una empresa argentina que venda 
sus productos en Estados Unidos deseara que se le pa¬ 
gue en pesos, mientras que una empresa estadounidense 
que venda en la Argentina pedira que se le pague en 
dolares. 

En consecuencia, ios compradores en los mercados 
intemacionales necesitan obtener monedas de los pafses 
a los cuales desean comprar bienes y servicios; por lo 
tanto, un sistema desarrollado de comercio internacio- 
nal solo puede funcionar si existe un mercado donde una 
moneda se puede cambiar por otra. Esta es la tarea que 
debe cumplir el mercado de divisas o de cambios. 

La conveniencia de disponer de un mercado de divi¬ 
sas eficiente se puede comprobar simplemente cuando 
uno viaja como turista a un pai's en donde el tipo de 
cambio este intervenido. En estos pafses, es frecuente 
que exista un tipo de cambio oficial, en el que la divisa 
nacional este sobrevalorada, y un tipo de cambio de raer- 
cado no oficial, en el que la divisa nacional cotice muy 
por debajo de la valoracidn oficial. En este “mercado 
negro”, las monedas de aceptacion generalizada (como 
el euro o el ddlar), que son las que suele tener el turis¬ 
ta, se intercambian con la moneda nacional en mejores 
condiciones que en el mercado oficial, si bien se corre el 
riesgo de tener algiin problema con las autoridades. 

Esto no es mas que un ejemplo de la ventaja de dis¬ 
poner de un mercado de divisas libre y transparente, en 
el cual, a un unico precio conocido, se puedan realizar 
todo tipo de intercambios sin importar en que moneda 
se lleven a cabo. 


18.1 El comercio infernacionol 
q el tipo de cambio 

Las divisas son dinero extranjero. En el mercado de 
cambios o de divisas se realizan las transacciones entre 
monedas de distintos pafses. En este mercado se lleva a 
cabo el cambio de la moneda nacional por las monedas 
de los pafses con los que se mantienen relaciones comer- 
ciales y se origina un conjunto de ofertas y demandas de 
moneda nacional a cambio de monedas extranjeras. 

i Los mercados de divisas son aquellos en los que 
I se compran y venden las monedas de diferentes 
f pafses. 

En el mercado de divisas de la .Argentina, los argen- 
Cinos adquieren monedas extranjeras para efectuar pa¬ 
ges en el exterior, por ejemplo, para financiar estudios 
supertores fuera del pafs. Asimismo, las empresas ar- 
gentinas adquieren divisas para pagar las importaciones 
de bienes y servicios. 

Por otro lado, las familias extranjeras que desean pa- 
sar sus vacaciones en la Argentina o las empresas de 
oiros pafses que importan productos argentinos ponen 
en venta sus monedas para comprar los pesos que nece¬ 
sitan. Este tipo de transacciones determina el precio o 
tipo de cambio del peso frente a las otras monedas. 

j El tipo de cambio nominal, o simplemente 
j el tipo de cambio, es el precio relativo de una 
I moneda expresado en otra, o sea, el numero de 
! unidades de la moneda local que hay que entregar 
I para obtener una unidad de moneda extranjera. 
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Estc concepto suele expresarse como el numera de 
unidades de moneda local que se cambian por una unidad 
de moneda extranjera. Por ejemplo, que el tipo de cambio 
del peso frente al ddlar sea de 3,25 quiere decir que hay 
que eniregar 3,25 pesos para obtener un dolar. Tambie'n 
se lo conoce como el tipo de cambio peso/ddlar'. 

El tipo de cambio, al ser un precio relativo. pitede 
expresarse de dos formas alternativas. En el caso del 
peso y el ddlar: 

a) Tipo de cambio peso/ddlar. Es el niUnero de pe¬ 
sos que hay que eniregar para obtener un ddlar. 

b) Tipo de cambio ddlar/peso. Es el nihnero de dd- 
lares que hay que ofrecer para obtener un peso. 

Si un ddlar es igual a 3,25 pesos, caben dos alter¬ 
nativas; 

a) tipo de cambio peso/ddlar = 3,25 pesos por un 
ddlar. 

b) tipo de cambio ddlar/peso = 0,31 ddlares por un 
peso. 

A partir de ahora optaremos por definir el tipo de 
cambio como peso/ddlar, esto es, el niimero de pesos 
que hay que entregar para obtener un ddlar. 


1 Henios opiado por iitiiizar la dcfinicion qua es corrienta en iiuestro 
pais. En muctiDs paises se emplca la definicidn inversa: cl lipo de 
cambio cs el numcro de unidades de la moneda e.xtranjera que hay 
qiie eniregar para oblener una unidad de la moneda nacional. Es 
decir, se emplea e] lipo de cambio dolar/moneda local. 


La depreciacidn y la apreciacidn del tipo 
de cambio 

El tipo de cambio se determina en el mercado de divisas 
mediante el juego de la oferta y la demanda y, como 
todo precio, su valor puede fluctuar al alza o a la baja. 

Si el tipo de cambio peso/ddlar aumenta, ello sig- 
nifica que por una cierta cantidad de moneda nacional 
ahora se obtienen menos ddlares que antes. Por ejemplo, 
si el tipo de cambio peso/ddlar aumenta de 3,25 a 3,50 
ddlares, esto quiere decir que el peso se ha desvaloriza- 
do frente al ddlar. 

Cuando eso ocurre, decimos que el peso se ha de- 
preciado frente al ddlar. Con un peso depreciado, los 
turistas y los importadores norteamericanos, con la mis- 
ma cantidad de ddlares, podran comprar mas bienes en 
la Argentina, pues estos se han abaratado relativamente. 
Esto estimulara los ingresos por ventas de los empresa- 
rios argentinos. 

•j-' 

f La depreciacidn del tipo de cambio (tp) supone 
I una disminucidn del poder de compra de! peso, ;■ 

I de forma que con un peso se obtienen menos 
i ddlares. Asi, si el tipo de cambio era ic = 3,25 y 
I pasa a ser tc = 3,50, el peso se ha depreciado. 

Una baja del tipo de cambio peso/ddlar significa que 
hay que dar mas unidades de moneda extranjera (ddlar) 
por unidad de moneda nacional (peso). Asf, si el tipo de 


I 


Cuadro EconomTa nplicada I 
Imporlaciones [KPIB] 



Fuentc: Diraccidn Nacional de Cuentas Nacionalcs, INDEC. 
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cambio pasa de 3,25 a 2,SO, decimos que el peso se ha 
apreciado. 

En este caso se dice que el peso se ha apreciado 
frente al ddlar. Con un peso apreciado, ios turistas y los 
importadores norteamericanos podran comprar menos 
bienes en nuestro pais con la misma cantidad de dolares, 
Este hecho incidird negativamente en los ingresos de los 
empresarios argentinos, pues sus productos se encare- 
cen para los norteamericanos. 

La apreciacidn del tipo de cambio (tc) supone 
un aumento del poder adquisitivo del peso, de 
forma que con un peso se obtienen mas dolares. 

Si el tipo de cambio era tc ~ 3,25 y pasa a ser 
tc = 2,80, el peso se ha apreciado. 

El tipo de cambio real 

Uno de los factores que determinan que una moneda se 
deprecie o se aprecie con respecto a otra es ei distinto 
crecimiento que los precios e.Kperimentan en los dife- 
rentes pai'ses. Pidnsese, por ejemplo, en el caso del turis- 
mo. La Argentina, en la decada de los noventa, era uno 
de los pafses mas caros del mundo. En consecuencia, 
numerosos argentinos optaban por tomar sus vacacio- 
nes en el exterior. Luego de la devaluacion de principios 
de 2002, la .Argentina paso a ser uno de los paises mas 
baratos y las corrientes de turismo se revirtieron: ahora 


La introduccidn de los precios en el tipo de cambio 
permite presentar el concepto de tipo de cambio real, 
que es la relacidn a la que se pueden intercambiar los 
bienes y servicios de un pais por los de otro. El tipo de 
cambio real (tr) mide el precio de una canasta de bienes 
y servicios disponibles en el interior (P"), en relacion 
con los precios de la misma canasta de bienes y servi¬ 
cios en ei extranjero 



Resulta, por lo tanto, que la evolucidn del tipo de 
cambio real indica si los bienes nacionales se abaratan 
o se encarecen con respecto a los extranjeros. 

Por un lado, los bienes nacionales se encarecen con 
respecto a los extranjeros cuando baja el tipo de cambio 
real (c), y esto puede deberse a: 1) Un aumento de los 
precios nacionales (P")\ 2) una dismtnucidn de los pre¬ 
cios en el exterior (P'”); 3) una baja del tipo de cambio 
nominal (O. 

Por otro lado, los bienes nacionales se abaratan con 
respecto a los extranjeros cuando sube el tipo de cambio 
real (e), y esto puede deberse a: 1) Una disminucidn de 
los precios nacionales (P”); 2) un aumento de los pre¬ 
cios en e! exterior (P^”); 3) una suba del tipo de cambio 
nominal (/J. 

El tipo de cambio real ofrece informacidn sobre el 


llega una gran cantidad de e.xtranjeros a la Argentina. verdadero valor de la moneda nacional, pues indica el 
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niimero de unidades de un bien que un pais debe entre- 
gar a cambio de una unidad de otro bien del pais con el 
que comercia. Este concepto explica el distinto compor- 
tamiento del tipo de cambio de diferentes paises en fun- 
cion de sus tasas de inflacidn. Paises que presentan iasas 
de inflacidn sistematicamense superiores a las de sus 
competidores veran cdmo sus divisas se deprecian con 
relacidn a los que tienen tasas de inflacidn inferiores. 

Las altcraciones del tipo de cambio y su 
incidencia en los precios 

La cantidad de inoneda extranjera recibida por un ex- 
portador de bieiies y servicios y la cantidad de pesos 
que hay que pagar por los bienes y servicios importados 
depende de; 

• El precio tljado por los vendedores en la moneda 
propia. 

• El tipo de cambio. Suponiendo que la moneda 
extranjera sea el ddlar, el tipo de cambio sera el 
niimero de ddlares que hay que entregar para ob- 
tener un peso. 

Para evidenciar cdmo afectan a las exportaciones y 
a las Importaciones las variaciones en el tipo de cam¬ 
bio, vamos a recurrlr a un ejempio: en particular, ana- 
lizaremos cdmo influyen sobre el precio de dos bienes 
las alteraciones en el tipo de cambio (Cuadro 18.1). Su- 
pongamos que los bienes intercambiados son zapatos y 
computadoras, y los paises que realizan la transaccion 
son la Argentina y Estados Unidos. 

El tipo de cambio real (e) muestra la relacidn a la 
que pueden intercainbiurse los bienes de un pais 
por los de otro y se calcula conio 

P" tc 
e = - 

pex! 

donde es el precio medio en el exterior, P" 
el precio medio nacional y tc el tipo de cambio 
nominal. Los bienes nacionales se abaratan con 
respecto a los extranjeros cuundo sube ei tipo 
de cambio real y se encarecen con respecto a 
aquellos cuando baja el tipo de cambio real. 

Si inicialmente el tipo de cambio es un ddlar por un 
peso (f,: = 1), resulta que un par de zapatos, que en el 


mercado argentine cuestan 60 pesos, a los importadores 
de Estados Unidos les costara 60 ddlares. Por identica 
razdn, si el precio de una computadora en Estados Uni¬ 
dos es de 2.000 ddlares, a los importadores argentinos 
les costara 2.000 pesos. 

Supongamos que se aprecia el peso, de forma que el 
nuevo tipo de cambio sea de 0,80. En este caso, el par 
de zapatos seguira costando lo mismo en la Argentina, 
pero ahora los importadores estadounidenses tendran 
que pagar mas (75 ddlares) por los mismos zapatos. Pa- 
ralelamente, la computadora costara en Estados Unidos ■ 
la misma cantidad de ddlares, pero los importadores de 
la Argentina solo tendran que pagar 1.600 pesos frente 
a los 2.000 pesos anteriores. Asf, pues, los productos 
del mercado argentine resultaran ahora mds caros para 
los estadounidenses. mientras que los productos de Es¬ 
tados Unidos seran mas baratos para los importadores 
de la Argentina. 

El otro caso para considerar en el ejempio es el de 
la depreciacidn del peso, cuando el tipo de cambio (O 
pasa de I a 1,20. En este caso se reducira el precio de 
los zapatos para los importadores estadounidenses; si 
al inicio pagaban 60 ddlares, despuds de !a deprecia- 
cion pagaran 50 ddlares. Por su parte, los importadores 
argentinos tendran que pagar un precio mayor por las 
computadoras estadounidenses (de 2.000 pesos iniciales 
a 2.400 pesos). (Cuadro 18.1). 

18.2 El mercado de divisas q la 
deEerminacion del Hpo de cambio 

Al analizar cdmo se forma el tipo de cambio, hay que 
tener en cuenta que, para llevar a cabo transacciones in- 
ternacionales, son necesarias dos monedas; la moneda 
nacional (en nuestro caso, el peso) y la extranjera (va¬ 
mos a suponer que, generalmente, es e! ddlar). 

El tipo de cambio se determina en el mercado de 
divisas (como en cualquier otro mercado) mediante la 
interseccidn de las curvas de oferta y demanda de divi¬ 
sas. Tengase en cuenta que si existen solo dos monedas, 
la oferta de ddlares es tambien la demanda de pesos, y 
viceversa. 

18.2.1 La oferla de dolares 

El tipo de cambio de una moneda esta determinado por 
las transacciones internacionales efectuadas con ella, las 
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cuales originan ofertas y demandas de la moneda. Asf, 
ofertaran dolares (demandaran pesos) los exportadores 
nacionales que reciben dolares a cambio de mercancias 
y desean pesos a cambio de dolares, asi como los turistas 
y los iiiversorcs estadounidenses que tienen que eonver- 
tir sus dolares en pesos para realizar gastos e inversio- 
ues (Figura 18.1). Para todas estas tareas, los residentes 
en Estados Unidos necesitan pesos y los demandaran 
ofreciendo sus dolares a cambio. De este modo, un au- 
mento de las exportaciones argentinas incrementara la 
oferta de dolares, es decir, la demanda de pesos. 

! La demanda de dolares proviene de las personas 
o entidades que desean cambiar pesos por 

[ dolares. 

■ 

Motivos para ofertar dolares (demandar pesos) 

Existen tres motivos fundamentales para ofertar dolares 
en el mercado; las exportaciones, la entrada de turis¬ 
tas y las entradas de capitales finanderos; 

1. Las exportaciones. Las personas que ofertan ddla- 
res (demandan pesos) son, en primer lugar, los 
exportadores nacionales, tanto de bienes como de 


servicios. A1 vender sus productos en el extranjero, 
los exportadores de mercancias reciben dolares, que 
postcriormente desean convertir en pesos. 

2. La entrada de turistas. Recuerdese que los ingre- 
sos por turismo se consideran una exportacion de 
un servicio por parte de la Argentina. Este tipo de 
ingresos se genera cada vez que un extranjero que 
visita nuestro pais cambia una divisa por la moneda 
local, por ejemplo, dolares por pesos. 

3. Las entradas de capitales financieros. Tambien de¬ 
mandan pesos los residentes en el extranjero que 
desean colocar sus capitales financieros en la 
Argentina. Estas personas y empresas necesitan cam¬ 
biar los dolares por pesos para comprar activos 
(acciones, deuda piiblica, obligaciones, etc.). 

I La oferta de dolares se fundamenta en las 
I exportaciones de bienes y servicios y en las 
I entradas de capitales. 

La oferta de dolares sera tanto mayor cuanto mayo- 
res scan las e.xportaciones de bienes y servicios y las 
entradas de capitales financieros. 


Cuadro IB.l - Relation onlre el lipo de camblD i| Ids precios 

(La Argentina produce y exports zapatos y Estados Unidos produce y exporta computadoras) 

Precios en el Tipn de cambio Precios en el mercado 

mercado argentino peso/dblar estadounidcnse 


Zapatos 

Computadora 


Zapatos 

Computadora 


Zapatos 
Computadora 


SO pesos 

1.600 pesos 

Aprectacion 

del 

peso 

60 pesos 
2.000 pesos 

-1 

Depreclacion 
del . 
peso 

60 pesos 
2,400 pesos 


Precio L*n pesos - Precio en dolares • 
Precio en pcsias 

Precio en dolares «- 



set 


75 dtDlares 
2.000 dolares 


Zapatos 

Computadora 




60 dolares 
2.DQ0 dciilares 


Zapatos 

Computadora 



50 dolares 
2.000 dolares 


Zapatos 

Computadora 


Cl tipo de c.anibio (f,.) node cl nutnero de onidades de la motieda iiacional qiie se ititerc.imbian por 
una unidad dc moneda eximnjera: tc ~ S/USS 
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Las variables que inciden en la oferta de dolares 

Una vez determinados los motives que estan detras de 
la oferta de dolares (las exportaciones y las entradas de 
capitales financieros), identificaremos las variables que 
inciden en dichos motivos, 

En este sentido, son tres las variables clave: el tipo 
de cambio real, el ingreso del pais extranjero y el di- 
ferencial de tasas de interes internas y tasas de in- 
teres del extranjero. Las dos primeras inciden en las 
exportaciones, y el diferencial de tasas, en las entradas 
de capital. 

1. El tipo de cambio real (e). Las exportaciones 
dependen del tipo de cambio real, esto es, del precio 
relalivo de los bienes nacionales con respecto a los 
extranjeros, ya que unos precios relativos bajos esti- 
mulan las exportaciones. En cualquier caso, dada 
la definicion del tipo de cambio real antes presen- 
tada (e = tf • decir que la oferta de dolares 

depende del tipo de cambio real equivale a afirmar 
que dicha oferta es funcion de las tres variables 
siguientes: 

• El tipo de cambio nominal (tj. Una baja del tipo 
de cambio, esto es, una apreciacion del peso, hace 
que las exportaciones resulten mas caras, pues se 
incrementa el precio que los extranjeros pagan 
por los bienes y servicios argentinos; en conse- 
cuencia, se reducen las exportaciones y, con ellas, 
la oferta de divisas. Por el contrario, un aumento 
del tipo de cambio nominal (una depreciacion del 
peso) abarata las exportaciones y hace que estas 
aumenten y que, paralelamente, se incremente la 
oferta de dolares. 

• Los precios nacionak’S [F‘). Un aumento de los 
precios locales encarece relativamente los bienes 
y servicios de la Argentina, lo que generara una 
reduccidn de las exportaciones (realmente, el valor 
monetario de las exportaciones solo disminuira si 
la demanda de exportaciones es inelastica) y, con 
ellas, la oferta de dolares. Si tuviese lugar una dis- 
minucion de los precios nacionales, los productos 
nacionales se abaratarian, lo que haria que aumen- 
tasen las e.xportaciones y la oferta de dolares. 

• Los precios en el exterior Un aumento de 
los precios en el exterior abarata relativamente los 
bienes y servicios argentinos, lo que incrementa- 


ra las exportaciones y la oferta de dolares. Por.el 
contrario, una disminucion de los precios extran¬ 
jeros encarecera relativamente los bienes y servi¬ 
cios nacionales, haciendo que las exportaciones 
se reduzcan y, con ellas, la oferta de dolares. 

2. El ingreso del pais extranjero Las exporta¬ 
ciones de un pais aumentan (y con ellas la oferta de 
dolares) cuando crece el ingreso extranjero, ya que 
buena parte de la demanda externa se ejerce sobre 
bienes de consumo y esta es sensible al ingreso 
disponible, Ademas, la demanda de productos de 
inversion esta ligada. como sabemos, al nivel de 
produccion. Por otro lado, cuando el ingreso extran¬ 
jero disminuye, las exportaciones se reducen. 

3. El diferencial de tasas de interes (i„ - La entra- 
da de capitales a corto plazo depende fundamen- 
talmente de la remuneracidn de los activos en que 
puedan colocarse esos capitales, en comparacidn 
con la remuneracidn que recibirian en otros pai'ses. 
Esta remuneracidn relativa viene dada por la dife- 
rencia entre la tasa de interes interna (/„), y la tasa 
de inlerds en el extranjero (icx)- Cuanto mayor es el 
diferencial entre la tasa de interes de la Argentina y 
la tasa de interes del extranjero, mas rentable resulta- 
ra canalizar los capitales hacia nuestro pais y mayor 
sera la entrada de capitales. Por el contrario, cuantO; 
mas bajo sea el diferencial de tasas, menor sera la' 
entrada de capitales y menor la oferta de dolares. 

La curva de oferta de dolares 

De lo senalado se desprende que la oferta de dolares 
depende de las siguientes variables: el tipo de cambio 
nominal, los precios nacionales, los precios externos, el 
ingreso del exterior y el diferencial de tasas de interes. 
Para representar gratlcamente la curva de oferta de dd- 
lares. suponemos que todas las variables senaladas, me- 
nos el tipo de cambio nominal, permanecen constantes, 
esto es, aplicamos la “clausula ceteris paribus”. Como 
se ha senalado, cuando el tipo de cambio nominal au- 
menta, las exportaciones aumentan, y, por el contrario, 
cuando el tipo de cambio nominal disminuye, las expor¬ 
taciones decrecen: por lo tanto, la relacidn entre el tipo 
de cambio y la cantidad ofertada de dolares es creciente. 
Esta relacidn directa entre la cantidad ofrecida de ddla- 
res y el tipo de cambio nominal (O constituye la curva 
de oferta de dolares (Figura 18.1). 
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' -■ La curva de ol'erta de dolares muestra la rela- 
i ci«n directa que cxiste entre la cantidad ofrecida de 
: dolares y el tipo de cambio cuando las demas varia¬ 
bles permanecen constantes. A1 aumentar el tipo de 
cambio (al deprcciarse el peso con respecto al do- 
lar), aumenta la oferta de divisas, ya que el incre- 
mento del tipo de cambio abarata el valor en dolares 
dc las exportaciones y hace que estas se incrementen 
en volumen. 

tos desplazamientos de la curva de oferta 
de dolares 

Cuando se altera alguna de las variables que afectan la 
oferta de ddlares {que se ha supuesto que permanecen 
constantes), esto es, el ingreso extranjero, los precios na- 
cionales, los precios extranjeros y el diferencial de tasas 
de interes, la curva de demanda de pesos experimentara 
an desplazamiento. En concrete, la curva de oferta de 
ddlares se desplazara hacia la dereclia y, en consecuen- 
cia, la cantidad de divisas ofrecida aumentara para cada 
nive! del tipo de cambio, cuando tenga lugar alguna de 
las siguientes alteraciones: aumento del ingreso extran¬ 
jero, rediiccidn de los precios nacionales, aumento de 
los precios del exterior o aumento del diferencial de ta¬ 
sas de interes. Cuando los cambios se produzcan en sen- 
tido contrario, el desplazamiento sera hacia la izquierda 
y ia cantidad ofrecida de divisas se reducira. 

La funcion de oferta de dolares 

Dadas las variables que influyen sabre la oferta de dolares, 
es posible encontrar una relacion matematica que muestre 
la cantidad ofrecida de dolares en i-eiacidn con dichas va¬ 
riables. Esta relacion se denominara fttncicUi de oferta 
de dolares y puede expresarse de la siguiente forma; 

f^-. tc./-\ in -lex) 

La curva de oferta de ddlares puede definirse como 
una funcion en la cua! -con excepcidn del tipo de cam¬ 
bio (rj— todas las variables se mantienen constantes. La 
expresidn matematica de la curva de oferta puede escri- 
birse como sigue: 

qUSS _ demas constante) 


A io largo de la curva de oferta de ddlares, van'a el 
tipo de cambio nominal, pero las demas variables que 
afectan la demanda permanecen constantes. 


18.S.S Ls demcinda de dolares 

La demanda de ddlares o, lo que es lo mismo, la oferta 
de pesos, provendra de los importadores nacionales, asi 
como de los luristas y los inversores argentinos en Esta- 
dos Unidos que necesiten cambiar sus pesos por ddlares 
para adquirir mercanclas norteamericanas y realizarsus 
inversiones. Para obtener ddlares, acuden a las institu- 
ciones financieras, que los compraran en el mercado de 
cambios y los entregaran a cambio de pesos. De esta 
forma, un aumento de las importaciones incrementara 
la demanda de divisas en el mercado de cambios. 

I La oferta de ddlares (demanda de pesos) 

I proviene de las personas o entidades que desean 
I cambiar ddlares (u otras divisas) por pesos. 


Motives para demandar ddlares 

Existen tambien tres motivos fundamentales para ofre- 
cer pesos en el mercado; las importaciones, las salidas 
de turistas y las salidas de capitales fiiumcieros. 

1. Las importaciones. Las personas que ofrecen pesos 
son los importadores, tanto de bienes como de 
servicios. Para pagar el importe de los bienes que 
compran en el extranjero, los importadores de 
mercancias necesitan ddlares; por lo tanto, ofrecen 
pesos a cambio de ddlares. 

2. Los turistas argentinos que viajan al extranjero. 
Recuerdese que los pagos por turismo se consideran 
una importacidn de un servicio. Los turistas argenti¬ 
nos que viajan al exterior, por ejemplo. a los Estados 
Unidos, deben cambiar sus pesos por ddlares y, por 
ello, demandan ddlares. 

3. Las salidas de capitales finanderos. Ofrecen pesos 
a cambio de ddlares las personas y empresas que 
desean comprar activos Financieros en el exlranje- 
ro. Estas personas necesitan cambiar los pesos por 
ddlares para adquirir activos financieros en Estados 
Unidos (acciones, deuda piiblica, obligaciones, etc,). 

I La demanda de dolares se origina en las 
I importaciones de bienes y servicios y en las 
I salidas de capitales financieros. 
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La demanda de ddiares sera tanto mas eievada cuan- 
to mayores sean las importaciones y las salidas de turis- 
tas y capitales financieros. 

Las variables que inciden en la demanda 
de dolares 

Como se senalo, la demanda de dolares esta motivada 
por las importaciones y por las salidas de capital hacia 
el exterior. Para deducir la curva de demanda de dola¬ 
res, vamos a identificar las variables que inciden en las 
importaciones y en la salida de capitales. Veremos que 
las variables fundaraentales son tres; el tipo de ccimbio 
real, el ingreso nacional {estas dos variables inciden so- 
bre las importaciones) y el diferencUil entre las ta.’ias 
de interes en nuestro pais y las tasas de interes en el 
exiranjero (que influye en la salida de capitales). 

1. El tipo de cambio real (e). Las importaciones depen- 
den del tipo de cambio real, que indica el precio 
relative de los bienes y servicios nacionales con 
respecto a los e.xtranjeros. La logica de que las 
importaciones son sensibles a los precios obedece a 
que. generalmente, se importan bienes que son mas 
baratos en el extranjero que en el territorio nacional. 
A1 bajar el tipo de cambio real (e), los bienes y ser- 
vicios del extranjero se abaratan relativamente y se 
importara mas; mientras que ocurrira lo contrario 
cuando el tipo de cambio real aumente. En cual- 
quier caso, el tipo de cambio real viene determinado 
por las Ires variables siguientes; 

• El tipo de cambio iwininal {id- Una baja de! tipo 
de cambio nominal abarata las importaciones, 
pues reduce e! precio en pesos que pagan los ar- 
gentinos por los productos extranjeros (aunque 
su precio en dolares no hay a variado), hacien- 
do que estas aumenten y, con ellas, la deman¬ 
da de dolares. Un aumento del tipo de cambio 
nominal, en cambio, encarece las importaciones 
y hace que estas se reduzcan y, tambien, la de¬ 
manda de dolares. 

• Los precios nacionales (P"j. Un aumento de los 
precios nacionales abarata relativamente los pro¬ 
ductos extranjeros, provocando un aumento de las 
importaciones. Una reduccion de los precios na¬ 
cionales encarece relativamente los productos ex¬ 
tranjeros, haciendo disminuir las importaciones y 
la demanda de ddiares. 


• Los precios extranjeros Un incremento de 

los precios extranjeros hace que resulten relativa¬ 
mente mas caros los productos extranjeros. Por el 
contrario, una disrainucidn de los precios extran¬ 
jeros hard que resulten mas baratos, por lo que las 
importaciones aumentaran y, tambien, la deman¬ 
da de ddiares. 

2. El ingreso nacional (Y"). La demanda de consumo 
de bienes extranjeros depende del ingreso dispo- 
nible del pais, y la propia demanda de inversion 
tambien esta condicionada por e! nivel del ingreso. 
Por ello, las importaciones se incrementan cuando 
crece el ingreso, mientras que si este decrece, dis- 
minuiran. 

3. El diferencial de tasas de interes internas y del 
exterior (/„ - La salida de capitales a corto 
plazo esta guiada, fundamentalmente, por la remu- 
neracidn de los activos en que pueden colocarse 
los capitales, en comparacidn con la remuneracidn 
en territorio nacional. Esta remuneracidn relativa 
se puede expresar mediante la diferencia entre la 
tasa de interes interna {/»), y la tasa de interds en 
el extranjero {(«)• Cuanto mas elevado sea el dife¬ 
rencial (i„ - L.t), menos atractiva resultara la salida 
de capitales hacia el extranjero y menor sera la 
demanda de dolares. Por el contrario, cuanto mas 
bajo sea el diferencial de tasas (4 - 4.r), mayor sera 
la salida de capitales y la consiguiente demanda de 
dolares. 

La curva de demanda de ddiares 

De lo sefialado anteriormente .se desprende que la can- 
tidad demandada de ddiares depende de las siguientes 
variables: el tipo de cambio nominal, los precios nacio¬ 
nales, los precios extranjeros, el ingreso nacional y e! 
diferencial de tasas de interes. Si aplicamos la condicidn 
ceteris paribus y nos centramos exclusivamenfe en ia 
relacion existente entre la cantidad demandada de ddia¬ 
res y el tipo de cambio, se obtiene una relacion inversa 
entre ambus variables, en el sentido de que, al aumentar 
el tipo de cambio, disminuira la cantidad demandada de 
divisas (pues disminuyen las importaciones, ya que es¬ 
tas se han encarecido relativamente); mientras que, al 
disminuir el tipo de cambio, la cantidad demandada de 
ddiares aumenta. La expresidn grafica de esta relacion 
es la curva de demanda de ddiares (Figura 18.1). 
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Tipo de cambio 
(peso/ddlar) 




El cquilibrio en el mercado de caitibios se alcanza cuando las curves de demanda de pesos y de demanda de ddliucs sc conan. Para un 
tipo de cambio superior al de equlllbro, el exccso de oferca hace qiie caiga el valor del ddlar hasta alcanzar el equilibrio. Para un tlpo de 
cambio inferior nl de equilibrio, el exceso de demanda hace que el ddlar se aprecie hasta alcanzar cl equilibrio. 


La curva de demanda niuestra la relacidn inversa 
que e.Yiste entre la cuntidad deinandada de ddlarcs 
y el tipo de cambio, cuando permanecen constantes 
todas las demas variables de las que depende la de¬ 
manda de dolares, Al subir el tipo de cambio (al de- 
preciarse el peso frente ai ddlar), decrece la cantidad 
deinandada de dolares, ya que el incremento del tipo 
de cambio encarece las importaciones y hace que es- 
tas disininuyan. 

Los desplazamientos de la curva 
de demanda de dolares 

Cuando se altera alguna de las variables que afectan la 
demanda de dolares (excepto cl tipo de cambio nomt- 
nal), la curva de demanda de dolares se desplaza. Asi, 
pues, la curva de demanda de dolares experimentara un 
desplazamiento hacia la derecha -esto es, a cada nivel 
del tipo de cambio se demandara una mayor cantidad 
de dolares- cuando tiene lugar alguno de los hechos 
siguientes: aumenta el ingreso interno, aumentan los 
precios nacionales, se reducen los precios extranjeros o 
se reduce el diferencial de tasas de interes. El desplaza¬ 


miento sera hacia la izquierda cuando los movimientos 
se produzcan en sentido inverse. 

La funcion de demanda de dolares 

La relacidn matematica que niuestra la cantidad deman- 
dada de dolares en relacidn con todas las variables que 
influyen sobre esta demanda se denomina funcion de 
demanda de dolares y puede expresarse de la 

siguiente forma: 

r,, y", 

La curva de demanda de ddlares puede definirse 
como una funcidn en la que. a e.xcepcidn del tipo de 
cambio (ff), todas las demas variables que afectan la de¬ 
manda de ddlares se mantienen constantes. La expre- 
sidn matematica de la curva de oferta puede escribirse 
como sigue: 

gUc, todo lo demas constante) 

A io largo de la curva de demanda de ddlares, van'a 
el tipo de cambio nominal pero las demas variables que 
afectan la demanda permanecen constantes. 
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18.a.3 La de^erminacion dBl Npo de cambio 
de equilibrio 

Una vez analizadas la deraanda de pesos y la demanda 
de dolares, podemos estudiarlas conjuntamente con el 
objeto de determinar el tipo de cambio de equilibrio. 
Recurriendo al analisis grafico (Figura IS.l), en el eje 
de abscisas se mide la cantidad de dolares, y en el de 
ordenadas, el tipo de cambio. Se ban trazado las cur¬ 
ves representativas del mercado cambiario: la oferta y 
la demanda de dolares". En este mercado hay un linico 


2 Rccordiiinos rjuc immos supucsio, para simplitlcar cl analisis, que cl 
dolor cs la unica moncda exiranjera. 


tipo de cambio de equilibrio, por ejemplo. 3,25 pesos 
por dolar, para ei cual resultan compatibles los planes 
de los compradores y los vendedores de dolares. Para 
cualquier tipo de cambio superior al de equilibrio (por 
ejemplo, 4,0 pesos), la cantidad ofrecida de dolares es 
superior a la cantidad demandada, mientras que para 
cualquier tipo de cambio inferior al de equilibrio (como, 
por ejemplo, 2,50), la cantidad demandada de dolares 
sera superior a la ofrecida. En ei primer caso, el exceso 
de oferta sera corregido por las fuerzas del mercado, que 
haran que el tipo de cambio se reduzca hasta alcanzar el 
nivel de equilibrio. Por otro lado, cuando se esta ante un 
exceso de demanda, la tendencia generada par el libre 
juego del mercado hard que el tipo de cambio suba hasta 
alcanzar el equilibrio. 


Duadro EconDinTa dpllcada IV 
Evolucion de la lasa de inleres a largo 
glazD reales 

Tasa de Interes real miiiidial 

e 
6 
4 
2 
0 
•2 
-4 
-6 

70 74 78 B2 86 90 94 9B 02 06 

Fuenle: Banco de Espasla. 



EI ajuste del tipo de cambio ante alteraciones de 
la demanda y la demanda de dolares 

En la determinacidn del equilibrio presentada en la Fi¬ 
gura lS-1, se ha supuesto que permanecen constantes 
todas las variables que inciden sobre la oferta y sobre la 
demanda de dolares, excepto el tipo de cambio. La alte- 
racion de alguno de estos factores provocara el despla- 
zamiento de alguna de las curvas, lo que terminara por 
alterar el tipo de cambio de equilibrio. Asf, suponga- 
mos que el ingreso extranjero e.xperimenta un notable 
aumento y hace que las e.xportaciones aumenten de for¬ 
ma significativa. En terminos del analisis de la curva 
de demanda de dolares, ei aumento de las exportacio- 
nes supone un desplazamiento de la curva de demanda 
de dolares hacia la derecha, desde Do hasta D/ 





























- ECONOHlH. PfUKClPIOS V flPLlCSCIONES - 435 


(Figura J8.2). A1 tipo de cambio inicial, 2,50, y para la 
nueva curva de demanda, existira un exceso de demanda 
de ddlares que generara una presion ascendente sobre 
el tipo de cambio, que cesara cuando se alcance el nue- 
vo tipo de cambio de equilibrio, al nivel de 3,25. Con 
respecto a la posicidn inicial, el tipo de cambio habra 
aumentado como reaccion ante el aumento del ingre,so y 
el consiguiente incremento de las importaciones. 

Si, partiendo de una situacion de equilibrio (punto 
En de la Figura 18.3), con un tipo de cambio de 3,25, 
tiene lugar un incremento de ios precios internaciona- 
les, ocurrird lo siguiente: por un lado, se producira una 
disminucidn de las importaciones, lo que ocasionara un 
desplazamiento hacia la izquierda de la curva de de¬ 
manda de ddlares. Simultaneamente, el aumento de los 
precios internacionales ocasionara un incremento de las 
exportaciones, lo que supondra un desplazamiento de la 
curva de oferta de ddlares hacia la derecha. En la nueva 
posicidn de equilibrio (el punto E\), el tipo de cambio de 
2,50 ddlares es inferior al inicial, de modo que el peso 
se ha apreciado. 



Un incrcnienlo de los precios nacionales origina un de.sp(aza- 
niictilo dc lii curva de demanda de ddlares hacia la izquierda y 
de la curva de oferta de ddlares hiicta la derccha, (lactendo que 
el equilibrio pase dc £o a E\\ el tipo de cambio cae de 3,25 a 
2,50 pesos por dtilar 




Cuando aumenta el ingreso, se incrementa la demanda de 
importaciones y, consecuentemente, la demanda de ddlares, lo 
que determina que la curva se desplace a Al tipo 

de cambio inicial, aparecera un exceso de demanda de ddlares 
que elevara el tipo de cambio, de fonna que el nuevo equilibrio 
se alcanzard en la posicidn E\. 


18.3 Los dislintos sisremas de fijacion del 
Npo de cambio 

Los tres principales sislemas o regfmenes de determina- 
cion del tipo de cambio son: 

• Los tipos de cambio flexibles. 

• Los lipos de cambio fijos. 

• Los sistemas mixtos o semifijos o ajustables. 


f Un sistema de tipos dc cambio es un conjunto 
[ de reglas que describen el papel del Banco 
^ Central en el mercado de divisas. 

La vigencia de un sistema de tipos de cambio o de 
otro esta condicionada por el grado de tntervencion del 
Banco Central en la determinacion del tipo de cambio. 

18.3.1 Tipos de cambio flexibles 

En un sistema de tipos de cambio flexibles o libremente 
fluctuantes, el tipo de cambio depende exclusivamente 
del juego de la oferta y la demanda de divisas. Como se 
ha comprobado en el apartado 18.2, cuando el tipo de 
cambio no es aquel que compatibiliza los deseos de los 
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demandantes y los oferentes de divisas, la aparicidn de 
un exceso de oferta que presiona el tipo de cambio a la 
baja o de un exeeso de demanda que fuerza el tipo de 
cambio ai alza liardn que el tipo de cambio alcance el 
eqiiilibrio en forma libre y sin ninguna clase de inter- 
vencidn del Banco Central. 

El tipo de cambio que establece el mercado es el que 
garantiza el equilibrio entre la oferta y la demanda de 
divisas. Tomando como ejemplo al ddlar, los movimien- 
tos o alteraciones del tipo de cambio estan causados por 
desplazamientos de las curvas de oferta y demanda de 
ddlares. 

Los tipos de cambio fle.vibles 
y la pob'dca nionetaria 

Como vimos en el Capitulo 16, cuando aumenta la ofer¬ 
ta monetaria la tasa de interes se reduce, lo que hace que 
aumenten la inversion privada, la demanda agregada y la 
produccidn. Vamos a incluir en este escenario los tipos 
de cambio y los movimientos internacionales de capital. 
La disminucidn de la tasa de interds interna (originada 
por el aumento de la oferta monetarial reduce el diferen- 
cial entre la tasa de interes interna y la tasa de interes 
del extranjero, de forma que aumentaran las salidas de 
capital y se reduciran las entradas. Como consecuencia 
de ello, la oferta de ddlares disminuira (se desplazara 
hacia la izquierda) y uumentara su demanda (se despla¬ 
zara hacia la derecha). A rafz de estos desplazamientos. 
el tipo de cambio aumentara (el peso se depreciara), lo 
que estimulara las exportaciones (X) y reducira las im- 
portaciones (/V/), esto es, las exportaciones netas {XN} 
aumentaran, generando un efecto expansivo sobre la 
demanda agregada. Este efecto se sumara al provocado 
sobre la inversion, de forma que el aumento de la pro¬ 
duccidn a corto plazo sera superior al considerado en 
una economi'a cerrada, esto es. sin sector externo. 

I Un sisteraa de tipos de cambio totalmentc 

i tlexibles ajusta la balanza de pagos 

automaticamente, igualando la demanda y la oferta 
I de divisas y haciendo innecesaria la intervencidn del 

t 

I Banco Central para restablecer el equilibrio exiemo. 

Los tipos de cambio flaxibles y la balanza de pagos 

En un sistema de cambio flexible, las variaciones de los 
tipos de cambio son las que, precisamente, efectuan los 


ajustes internacionales. Las autoridades econdmicas no 
tienen que planear las poli'ticas internas en funcidn del 
impacto en sus intercambios internacionales. 

Asf, en esta clase de sistemas, los movimientos de 
la balanza de pagos de im pais originan cambios en la 
oferta y la demanda de divisas: 

• Si hay mas e.xportaciones, aumenta la oferta de 
divisas. 

* Si hay rads importaciones. aumenta la demanda 
de divisas. 

Los desequilibrios en la balanza de pagos pueden 
provocar variaciones en la oferta y la demanda de divi¬ 
sas y, en consecuencia, modificar los tipos de cambio, 
pero estos ajustes se llevan a cabo sin la intervencidn de 
las autoridades monetarias. Estas alteraciones en el tipo 
de cambio de una moneda afectardn las importaciones y 
las exportaciones y forzaran el equilibrio en la balanza 
de pagos. ' 

En una economi'a abierta, debido a los tipos 
; de cambio y a los movimientos de capitales, la 

politica monetaria a corto plazo dene un efecto 
i adicional sobre la produccidn agregada debido a 

su incidencia sobre las exportaciones netas. 

Limitaciunes del sistema de tipos 
de cambio flexibles 

En la practica, el mecanismo esbozado puede no funcio- 
nar lal como lo hemos explicado. Por un lado, podn'an 
surgir problemas con la sensibilidad a las variaciones del 
tipo de cambio de las e.xportaciones y de las importacio¬ 
nes. En otras palabras, si la balanza de pagos incurre en 
un deficit y se depreeia el peso, tal vez las exportaciones 
no aumenten lo suficiente y las importaciones solo se 
reduzcan en una cuanti'a moderada, si bien ahora la can- 
tidad de pesos que habra que pagar es mayor. 

Una dificultad adicional puede aparecer cuando, 
por ejemplo, una depreciacion del peso incrementa el 
precio de las importaciones, lo cual, ademas de incidir 
en el costo de vida, puede elevar los costos de pro¬ 
duccidn de muchas empresas e influir negativamente 
sobre los precios de las exportaciones. La actuacidn de 
los especuladores tambien puede dificultar el funcio- 
namiento de los mercados de divisas. 
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Otro inconveniente del sistema de tipos de cambio 
flesibles es que genera una gran incertidumbre en las 
relaciones internacionales. Asi, por ejemplo, suponga- 
[iios que un empresario argentine importa materiales de 
Esiados Unidos para producir coinputadoras. Si el page 
se establece en dolares para denlro de seis meses, el em¬ 
presario no podra determinar de un modo preciso sus 
costos de produccidn, pues ello dependera de cual sea 
el tipo de cambio al cabo de dicho pen'odo. Esta incer¬ 
tidumbre se suele eombatir contratando seguros sobre el 
tipo de cambio. 

La flotacion sucia: la intervencion 
en los mercados de divisas 

La fiotacion sucia tiene lugar cuando, bajo un sistema 
de tipos de cambio flexibles, los bancos centrales de los 
diversos paises realizan, a corto plazo, intervenciones 
para alterar los tipos de cambio en una determinada 
direccion, Esta intervencion consiste en la compra o la 
venta de su propia moneda, segun se desee frenar la de- 
preciacidn, es decir, la disminucidn de su precio, con 
respecto a otras monedas, o la apreciacidn o incremento 
de su precio 

La flotacion sucia tiene lugar cuando, en un 
sistema de tipos de cambio esencialmente 
flexible, los bancos centrales intervienen para 
tratar de alterarlos en una determinada direccion. 


La intervencion en los mercados de divisas suelen lle- 
varla a cabo los bancos centrales. Su objetivo es tratar de 
modiflcar los tipos de cambio, suavizando sus fluctua- 
ciones, y para ello compran o venden moneda del par's, 
segiin se desee frenar su depreciacidn o su apreciacidn. 

Ademas de estus intervenciones de compra y venta 
de divisas, los bancos centrales inciden en la evolucidn 
de los tipos de cambio a trave's de la poh'tica monetaria 
y, mas concretamente, alterando las tasas de interes. Por 
ejemplo, un aumento de la tasa de interes por parte del 
Banco Central tendera a provocar una apreciacidn del 
peso al aumentar la demanda de pesos (desplazamiento 
hacia la derecha de la curva de oferta de dolares, Fi- 
gura 18.4). En efecto, los ahorristas extranjeros preferi- 
ran colocar sus ahorros en deuda argentina, que ofrece 
una mayor remuneracidn, ofreciendo sus dolares en el 
mercado de divisas. Esto provocara una baja del tipo de 
cambio (Figura 18.4), y el peso se apreciara frente at 
ddlar, lo que hard que los productos argentinos resulten 
menos corapetitivos. 

I Los bancos centrales intervienen en el mercado 
I de divisas comprando o vendiendo divisas, 

I manipulando la poh'tica monetaria, alterando las 

I tasas de interes. 

En reahdad, un aumento de la tasa de interes no solo 
provocara un desplazaniiento hacia la derecha en la curva 



A partir de la sancidn de la ley de Convertibilidad 
en 1991, el tipo de cambio permanecid practica- 
mente fijo a razon de un peso por ddlar hasta 
fines de 2001. En virtud de la referidu ley, el 
Banco Central estaba obligado a vender dolares 
a dicho tipo de cambio. 

A comienzos de 2002, se dejd sin efecto el 
regimen de convertibilidad y se pasd a un rdgi- 
men de flotacidn “sucia”, esto es, el tipo de cam¬ 
bio se fija por la accion de la oferta y la demanda 
pero el Banco Central interviene activamente 
comprando o vendiendo divisas para suavizar 
sus fluctuaciones. Tras llegar a un maximo de 
$4,00 en junto de 2002, la cotizacidn del ddlar 
descendid hasta tocar nn minimo de .$2,80 tres 
anos mas tarde. A partir de ahi, el tipo de cam¬ 
bio se fue recuperando gradualmente. 


Tipo de cambio 
(PromedioB anuaies)* 



^2007: Diez primeros meses. 

Fuente; Miiiisterio de Ecoiiomta y Produccidn, Secretana de Poh'tica 
Econdmica. 
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A panir de una situacion de cquilibrio inicial Eg con un tipo de 
canibio de 1.20, un incrcmento de la tasa de interes intema (/„) 
aumenta el diferencial de ta.'sa de interes (tn-'et). lo cual. por uii 
lado, increnienta las entradas de capital (desplazando la curva 
de oferta de ddlares liacia la derecha), y. por otro, reduce las 
■salidas de capital (desplazando la curva de demanda de ddlares 
liacia la izquicrda). En cl equilibrio ft. ol tipo de cambio cs 
inferior, por lo que el peso se ha apreciado. 


de oferta de ddlares, sino que tambien reducira las sali- 
das de capital (Figura 1S.4), originando igualmente un 
desplazamiento de la curva de demanda de ddlares ha- 
cia la izquierda. El efecto de este doble desplazamiento 
se registra en la Figura 18.4 y se concreta en una apre- 
ciacidn del peso. 

Por el contrario, una disminucidn de la tasa de in¬ 
teres fijada por el Banco Central tendera a depreciar el 
peso frente al ddlar, haciendo que los productos argenti- 
nos resulicn mas competitivos. 

18.3.2 Tipos dB cambio fiiDs 

En un sistema de tipos de cambio fijos, el Banco Cen¬ 
tral establece un determinado valor para su moneda con 
respecto a otra o a una canasta de monedas. Su interven- 
cidn, comprando o vendiendo divisas, tiene por objeio 
mantener ei tipo de cambio en el nivel fljado. 

Asi, pues, el Banco Central determina n'gidamente el 
tipo de cambio, que se suele denominar tipo de cambio 
oficial, y lo mantiene a un nivel fijo, al margen del juego 
de la oferta y la demanda de divisas. 




El Banco Central establece un tipo de cambio fijo (ei tipo de j 
cambio oficial) e interviene si las fuerzas del mercado tienden 
a situar el tipo de cambio de equilibrio en un valor distinto. 1 


En un sistema de tipos de cambio fijos, el valor de 
la moneda lo establece el Banco Central sin tener en 
cuenta la oferta y la demanda de divisas. Cuando el 
mercado tiendu a situar cl tipo de cambio en un valor 
distinto del tipo de cambio oficial, el Banco Central 
interviene comprando o vendiendo pesos. 

Supongamos que la oferta y la demanda de pesos tien¬ 
den a situar el tipo de cambio en un valor superior al tipo 
de cambio oficial y que el Banco Central interviene ven¬ 
diendo ddlares (Figura 18.6). Esta venta de ddlares por 
parte del Banco Central provoca un desplazamiento ha- 
cia la derecha de la curva de oferta de ddlares, haciendo 
que el tipo de cambio fljado por las curvas de demanda 
y oferta de divisas coincida con el tipo de cambio oficial 
o de intervencidn. Con este tipo de intervencidn, se evita 
la suba del tipo de cambio y este se mantiene gracius a la 
venta de ddlares por parte del Banco Central. 

Este tipo de intervencidn es la que efectuaba el Ban¬ 
co Central en la epoca de la convertibilidad (1991-2001) 
con el fin de mantener el tipo de cambio de un peso 
por un ddlar. Por la ley de Convertibilidad de 1991, el 
Banco Central estaba obligado a vender ddlares a dicho 
tipo de cambio. Por lo tanto, cuando el ddlar excedia el 
valor de un peso, la autoridad monetaria salta a vender 
ddlares de sus reservas al tipo de cambio de un peso por 
ddlar hasta que desaparecfa la demanda excedente de 
divisas y la cotizacidn del ddlar volvi'a a ubicarse en un 
peso o menos. Esto culmind en diciembre de 2001 con 
una crisis que llevd al Gobierno argentino a suspender la 
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Este tipo de intervenciones del Banco Central en el 
mercado de Cambios suele tener un caracter transitorto, 
ya que no se puede vender o comprar divisas de forma 
indefinida. Cuando se esta ante un desequilibrio per- 
manente, el Banco Central puede optar por modificar el 
tipo de cambio oficiai. 


Los tipos de cambio fijos y la polftica monetaria 

A los motives para comprar y vender ddlares que hemos 
considerado en parratbs anteriores, debemos afiadir el 
caso de aquellas personas que creen poder obtener una 
ganancia comprando (vendiendo) una moneda antes de 
que se aprecie (deprecie) para posteriormente vender- 
la (comprarla) mas cara (mas barata). Estos individuos 
son los espeeuiadores. Sus movimientos especulativos 
a largo plazo tienden a compensarse, y su efecio se di- 
luye a lo largo de! tiempo, pero a corto plazo pueden 
provocar bruscas fluctuaciones de los tipos de cambio. 
El efecto de sus movimientos es especialmente acusado 
cuando todos los espeeuiadores anticipan cierta tenden- 
cia, esto es, piensan que va a ocurrir un determinado 
acontecimiento que tendra efectos sobre la cotizacidn 
de una moneda. 

Los sistemas de tipos de cambio fijos suelen justifi- 
carse por la conveniencia de otorgar cierta estabilidad 


Si la oferta y la demanda de pesos determinan un tipo de carn- 
inferior al odcial (fc'). cl Banco Central, para mantener el 
tipo de cambio, interviene comprando ddlares. Grafioamenic, 
esto supone un desplazamiento de la curva de demanda de 
ddlares hacia la derecha liasta alcanzar el tipo oficiai 


Si la oferta y la demanda de pesos detennina un tipo de cam¬ 
bio superior(re') al tipo oficiai, cl Banco Central vende ddlares 
y hace que el equtlibrio se de.splacc de £ a £' y que el tipo de 
cambio, deprecidndose, se igualc ai oficiai (rc“) 


convertibilidad luego de que, a lo largo del ano, las ven- 
tas de divisas por parte del Banco Central consumieran 
gran parte de sus reservas. 

Otra posibilidad es que el libre juego de la oferta y 
la demanda de pesos tienda a situar el tipo de cambio 
en un valor inferior al oficiai y que el Banco Central 
intervenga comprando ddlares (Figura 18.7). La com- 
pra de ddlares por parte de! Banco Central, hace que la 
curva de demanda de ddlares se desplace hacia la dere- 
cha, logrando que el tipo de cambio determinado por las 
curvas de demanda y de demanda de ddlares suba hasta 
coincidir con el tipo de cambio oficiai o de intervencidn. 
Ast', mediante la compra de ddlares, se evita la baja en 
el tipo de cambio. Esta estrategia de mantener artificial- 
mente alto el tipo de cambio para fomentar las expor- 
taciones ha sido profusamente utilizada por los pai'ses 
□siaticos. En la actualidad, probablemente China sea el 
ejemplo mas representativo. 

Despues de la devaluacidn de 2002, una vez norma- 
lizado el mercado de cambios, el Banco Central mantu- 
vo una polftica tendiente a sostener el tipo de cambio; 
adquiria los excedentes de divisas siempre que la can- 
tidad ofrecida e.xcedia a la demandada. El objetivo de 
esta polftica es garantizar a las e.xportaciones un tipo de 
cambio alto y competitivo, sin que ello signifique man¬ 
tener un tipo de cambio fijo. 
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a los mercados de divisas. Se argumenta que los tipos 
de cambio fijos pueden ser una altemativa para evitar 
las bruscas oscilaciones de los tipos de cambio deriva- 
das de los movimientos especulativos que se producen 
en los mercados libres. Sin embargo, los especuiadores 
pueden forzar a las autoridades de un pat's a ubandonar 
un sistema de tipos de cambio fijos, como ie ocurrid al 
Reino Unido, que tuvo que deJar el Sistema Monetario 
Europeo ante la presidn especulativa ejercida sobre la 
libra esterlina. 

Los tipos de cambio fijos limitan oscilaciones 
bruscas y excesivas de los tipos de cambio, 
pero pueden sucumbir ante la presidn de los 
especuiadores. 


Los tipos de cambio fijos y la politica nionetaria 

Con respecto a los inconvenientes que presentan los ti- 
pos de cambio fijos, el principal deriva de los efeetos 
monetarios no deseados que resultan de la intervencidn 
de los bancos centrales en los mercados de divisas. Si, 
por ejemplo, el Banco Central interviene vendiendo dd- 
lares para evitar la depreciacidn de la moneda, esta re- 
duciendo sus activos (ve'ase Cuadro 16.1). Por lo tanto, 
si el Banco Central vende ddlares (a cambio de pesos), 
esta drenando liquidez del sistema (tal como se senald 
en el Capitulo 16) mediante una disminucion de la base 


monetaria y, consecuentemente, de la oferta monetaria. 
Por otro lado, cuando el Banco Central interviene com- 
prando ddlares para evitar la apreciacidn del peso, si- 
multaneamente esta pagando con pesos, por lo que esta 
generando un efecto expansive sobre la base monetaria 
y sobre la oferta monetaria. Por ello, puede afirmarse 
que los tipos de cambio fijos y las consiguientes inter- 
venciones del Banco Central hacen que este pierda el 
control sobre la polftica monetaria. 

I Las interveiiciones que el Banco Central 
I debe llevar a cabo (comprando o vendiendo 
I divisas) para que se mantenga el tipo de cambio 
I oficial tienen efeetos no deseados sobre la base 
I monetaria y, consecuentemente, sobre la oferta 
I monetaria. 

En cierto modo, el problema radica en que, cuando 
los tipos de cambio son fijos, el Banco Central se com- 
promete a mantener el tipo de cambio en un determina- 
do nivel y ese objetivo condiciona su actuacidn, Por lo 
tanto, las autoridades monetarias no van a poder utilizar 
la politica monetaria para otros fines. Asf, pues, si la 
economia entrase en una recesidn y el Banco Central 
incrementara la oferta monetaria, disminuirfa la tasa de 
interes en el pais y se reducirfa el diferencial de tasas de 
interes entre las tasas interiores y las extranjeras. Como 
resultado de ello, aumentan'an las salidas de fondos ha- 
cia el exterior y disminuin'an las entradas. Esto han'a 
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que la demanda de ddlares aumentara (se desplazaria 
hacia la derecha) y que disminuyera la oferta (se despla¬ 
zaria hacia la izquierda), de forma que el tipo de cambio 
[enderia a auinentar. 

Ante esta situactdn, el Banco Central, que tiene el 
compromiso de mantener el tipo de cambio fijo, tendrfa 
que salir a vender divisas, lo que originaria una dismi- 
nucidn de los activos del Banco Central y una reduccion 
de la base monetaria y, por lo tanto, de la oferta moneta- 
ria. Esta disminucidn de la oferta monetaria caneelaria 
el incremento inicial, lo que evidencia la imposibilidad 
de que el Banco Central recurra a una polftica moneta¬ 
ria expansiva para responder a una caida de la actividad, 
cuando el propio Banco Central se ha comprometido a 
mantener un sistema de tipos de cambio fijos. 

En un sistema de tipos de cambio fijos y fibre 
movimiento de capitales, el Banco Central 
no puede llevar a cabo una polidca monetaria 
autdnoina con un objetivo distinto 
del mantenimiento del tipo de cambio. 

Asimismo, debe senalarse que las intervenciones del 
Banco Central para mantener el tipo de cambio al nivel 
del tipo oficial, ademas de incidir en la oferta moneta¬ 
ria contribuiran a desequilibrar la balanza de pagos, via 
alteracion de la partida “Variacion de reservas” (vease 
apartado 17.6). 

La devaluacion y la revaluacion 
del tipo de cambio 

Aunque el sistema de tipos de cambio fijos debe su nom- 
bre a que el Banco Central fija el tipo de cambio oficial 
e interviene contra las fuerzas del mercado para que este 
no cambie, la realidad es que en muchas circunstancias. 
incluso en los sistemas de cambio fijos, las autoridades 
raonetarias se ven tbrzadas a alterar los tipos de cambio. 

En Economia se uiilizan terminos especificos para 
distinguir los cambios efectuados por la autoridad mo¬ 
netaria en un sistema de tipos fijos u oficiales de las va- 
riaciones casi permanentes que experimentan los tipos 
de cambio flexibles. Asi, cuando el Banco Central lleva 
a cabo una reduccion del tipo de cambio en un sistema 
de tipos fijos, se dice que tiene lugar una devaluacion, 
en lugar de una depreciacion, y para hacer referenda a 
una suba del tipo de cambio se utiliza el termino reva¬ 
luacion, en lugar de apreciacion. 


Cuando el dcsequilibrio entre el tipo de cambio 
al que tiende el mercado y el tipo de cambio oficial 
es permanente, las autoridades monetarias pueden 
elevar el tipo de cambio ollcial (revaluacion) o reba- 
jarlo (devaluacion). 

Efectos de una devaluacion 

Una devaluacion es una alteracion a la baja del tipo de 
cambio cuando este es fijo. Si se produce una devalua- 
cidn, los productos nacionales resultaran mas baratos 
para los importadores extranjeros, lo que provoca un 
incremento de las exportaciones nacionales. Paralela- 
mente, los productos extranjeros resultaran mas caros 
para los importadores nacionales y disminuirdn las 
importaciones. 

Porlo tanto, en terminos reales, el componente (X-^f) 
de la demanda agregada tender^ a auraentar, lo que lle- 
vara consigo un incremento de la demanda agregada. 
A corto plazo, aumentara el ingreso real de eqiiilibrio, 
asf como la tasa de interes de equilibrio, lo que pro- 
vocara una entrada de capital extranjero. Esta entrada 
de divisas generara un aumento de la variacion neta de 
reservas. lo cual incrementara la partida oro y divisas 
del balance del Banco Central. Esto determinara un au- 
mento de la base monetaria y, consecuentemente, de la 
oferta monetaria. 

I En un sistema de tipos de cambio fijos, 
una devaluacion es una reduccion del dpo 

9 de cambio, y una revaluacion es una suba del 
^ tipo de cambio. 

Efectos de una revaluacion 

Cuando el Banco Central sube el tipo de cambio oficial, 
las e,xportaciones tienden a disminuir y las importacio¬ 
nes a aumentar, en terminos reales. Esto implica que el 
termino de la demanda agregada (X - M) se reduzca y, 
con el, la demanda agregada. A corto plazo disminuira 
la produccidn de equilibrio, y por lo tanto, se vera afec- 
tada en el niismo sentido la demanda de dinero para 
transacciones, lo que hard bajar la tasa de interes. Esto 
provocara una salida de capitales que hard disminuir la 
partida variacion neta de reservas de la balanza de pa¬ 
gos, lo cual repercutird de forma inmediata en el balan¬ 
ce del Banco Central, haciendo bajar la base monetaria 
y la oferta monetaria. 
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18.3.3 Tipos de camdio semifijos o mixfos 

Los sistemas de tipos de canibio semifijos pueden 
concebirse como un caso interrnedio entre los sistemas 
de flotacion y los de tipos fijos. Son sistemas en los cua- 
les se permite un cierto grado de flexibilidad al tipo de 
cambio, pero dentro de unos Ifmites determinados. Son 
los denominados crawling-peg^, zonas objetivo o regi¬ 
men cooperativo. 

El regimen cooperativo consiste en fijar una paridad 
central para el tipo de cambio, que se mantiene fija en ei 
tiempo'*. Sin embargo, se permite una cierta variabiiidad 
del tipo de cambio que viene determinada por las deno- 
minadas bandas de flotacion. Estas bandas indican la 
depreciacion o apreciacion mdxima que puede tener una 
moneda con respecto a su paridad central. Este sistema 
fue adoptado por la mayon'a de los paises de la Union 
Europea antes de la introduccion de la moneda unica. En 
estos regi'menes cambiarios, los bancos centrales estan 
obligados a intervenir para evitar una flotacion excesi- 
va del tipo de cambio con respecto a la paridad central 
o tipo de cambio oficial. Sin embargo, al existir cierto 
grado de flexibilidad, los bancos centrales no estan obli¬ 
gados a intervenir constantemente para mantener el tipo 
de cambio en dicha paridad central. 

El sistema de tipos de cambio semifijos no traia de 
evitar la fluctuacion de la moneda, sino de acotar sus os- 
cilaciones. Supongamos que el Banco Central establece 
un tipo de cambio oficial, tc, y una banda de flotacion 
delimitada por un tipo de cambio ma.ximo, rj, y un tipo 
de cambio minimo, rl- (Figura 18.8). El Banco Central 
solo interviene cuando el tipo de cambio se sitiia por 
encima del tipo de cambio maximo o por debajo del 
tipo de cambio minimo. Cuando el tipo de cambio se 
mantiene dentro de los limites de la banda, el funcio- 
namiento es similar al de los tipos de cambio flexibles 
y se gui'a por los movimientos de la demanda y de la 
demanda de ddlares. La autoridad monetaria unicamen- 
te interviene cuando las fuerzas del mercado tienden a 


3 Muchos pLii'scs de ..\aierica Latina tmn maiitenido sistemas de 
crawling-peg. Esto cs, un sistema de tipos de canibio semifijos, pero 
con frecuenics devalnaciones. En este sistema se fija un determinado 
tipo de cambio, pero este sc ajusta frccuentcmente en fuiicidti de 
determinados indicadores. 

4 Este sistema cambiario tiene su origen en la Conferencia de Bretton 
Woods (EE. UU., 1948) y su funcionainiento es muy paracido al del 
sistema del Fondo Monetario Inteniaeional (EMI). Este pteiendta 
estabilizar los tipos de cambio, pero sin sufrir los inconvenientes del 
patrdn oro (falta de liquidez intemaeional derivada de disponer de 
una cantidad insuficiente de oro en determinados momentos). 



El Banco Central establece un tipo de cambio oficial, y una j 
banda de flotacidn con un lope superior, fj, y un tope inferior, j 
fc, y solo interviene cuando las fuerzas del mercado tienden 
a situar el tipo de cambio de equiiibrio fucra de la banda de .| 
fluctuacion. ■ ij 

H 

situar el tipo de cambio fuera de los limites prefijados,' 
y !o hace como en el regimen de tipos de cambio fijos, 
comprando ddlares para evitar la apreciacion del peso y 
vendiendo ddlares para evitar su depreciacion, logrando 
asi que el tipo de cambio se mantenga dentro de los If¬ 
mites de flotacion. 

Estas interveneiones, como en el caso de los tipos de 
cambio fijos, provocaran, via alteracidn en la cantidad 
de divisas, efecto.s indeseados sobre la oferta monetaria 
y sobre la balanzu de pagos. 

En un sistema de tipos de cambio semifijos, el tipo 
de cambio fluctua libremente dentro de los Ifmites 
fijados. La cotizacion no puede traspasar, por absyo 
o por arriba, los Ifmites fijados por la autoridad mo¬ 
netaria. Cuando el mercado tiende a que el tipo de 
cambio supere los Ifmites, estos se comportan como 
tipos de cambio fijos con identicos efectos: aumentos 
o disniinuciones de las reservas de divisas y desequi- 
librio de la balunza de pagos. 

18.3.4 La I'Eona de la paridad 
del poder adquisil'ivo 

La teon'a de la paridad del poder ndquisitivo (PPA) 
sostiene que, si axiste arbitraje intemaeional, los tipos 
de cambio de las monedas tienden a un valor tal que 
una determinada cantidad de moneda debe tener el mis- 
mo poder adquisitivo (esto es, podra comprar la misma 
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cantidad de bienes) en todos los pai'ses. Si, por ejempio, 
an determinado bien cuesta en la Argentina 12 pesos 
y en Estados Unidos 10 doiares, el tipo de cambio sera 
de 1,20 pesos por dolar, de forma tal que 10 doiares 
icndran el mismo poder adquisitivo en Estados Unidos 
que en la Argentina. 

La PPA se basa en el principio de la convergencia 
de precios de los bienes en todos los pai'ses. Cuando es 
posible el comercio libre intemacional, los precios de 
los bienes no pueden ser muy distintos en los diversos 
pai'ses. Asi, pues, si con un peso se comprasen menos 
papas en la Argentina que en el extranjero, habn'a opor- 
tunidades de obtener beneficios adquiriendolas en el 
extranjero e importandolas a la Argentina. Los arbitra- 
jistas, al tratar de obtener beneficios, presionan'an a la 
baja el precio de las papas en la Argentina con relacidn 
al precio en el exterior. Si, por el contrario, con un peso 
se pudieran comprar menos papas en el extranjero que 
en la Argentina, los arbitrajistas compran'an papas en la 
Argentina y las venden'an en el extranjero, presionando 
al alza el precio interno de las papas. Por lo tanto, los 


arbitrajistas internacionales, al tratar de obtener benefi¬ 
cios, hacen que se cumpla la ley de un solo precio, que 
establece que un mismo bien no puede venderse simul- 
taneamente a diferentes precios en lugares distintos. 

La actuacidn de los arbitrajistas internacionales hace 
que las exportaciones netas sean muy sensibles a peque- 
nas variaciones del tipo de cambio real. Asi, una peque- 
na caida del tipo de cambio real, es decir, una pequena 
reduccion del precio de los bienes nacionales con rela¬ 
cidn a los extranjeros, hace que los arbitrajistas compren 
bienes en nuestro pais y los vendan en el extranjero. Por 
el contrario, una pequena suba del precio relative de los 
bienes nacionales los lleva a importar bienes del extran¬ 
jero. Esta sensibilidad de las exportaciones netas Irace 
que el tipo de cambio real de equilibrio tienda a aproxi- 
marse al nivel que garantiza la paridad del poder adqui¬ 
sitivo, en el sentido de que las variaciones de los tipos de 
cambio refiejan fundamentalmente las diferencias entre 
las tasas de tnflacidn de los distintos patses. 

La teorfa de la paridad de! poder adquisitivo esia- 
blece, por un lado, que una vec realizados los ajustes 


iitit-rjigiiii 


La teona de la PPA perinite hacer comparaciones entre 
tngrasos percibidos en distintos pai'ses. Asi, con datos del 
■ uno 2006, se ha eiaborado una comparacidn de !os salarios 
nifnimos correspondientes a los diez pai'ses sudamericanos. 

Este calculo suele realizarse dividiendo los ingresos 
salariales por el tipo de cambio de mercado y companindo 
lo.s montos en doiares. No obstante, usar este mecanismo 
implica suponer que cada bien tiene un linico precio en 
doiares, en todos los pai'ses. Esta condicidn solo se cumple 
de maneni aproximada en los bienes que se comercian 
internacionalmente, pero no en los servicios ni en los bie¬ 
nes que no son objeto de comercio intemacional. Por io taii- 
to, es necesario tener en cuenta una inedida 
que cubra este diferencial y que indique la 
real capacidad de compra de los salarios. 

Con cse fin, se utilizd un fndice de pari¬ 
dad de poder adquisitivo (PPA) para cada 
nacidn sudamericana, el cual indica que 
cantidad de moneda local se requiere para 
adquirir lo mismo que se puede comprar con 
un dolar en Estados Unidos. Asi, por ejem¬ 
pio, utilizando este fndice se averiguo que 
el salario minimo argentino de 2007 podia 
comprar la misma cantidad de bienes y ser¬ 
vicios que 909 ddlares en Estados Unidos. 


Sobre ia base de los resultados obtenidos, el estudio 
preparo un ranking que ordena los pai'ses segiin la capa¬ 
cidad de compra de sus salarios mi'nimos. Paralelamente, 
elabord otro ranking con los pisos salariales medidos en 
ddlares. 

La Argentina se ubied primera en ambas mediciones. La 
secundaron Paraguay, Colombia y Chile en el ranking sobre 
el poder de compra de los salarios tm'nimos. Mientras que 
en segundo, tercero y cuarto lugar se ubicaron Venezuela, 
Chile y Paraguay en la tabla que ordena los minimos sala¬ 
riales expresados en moneda estadounidense. 



Pais 

Salado minima defiactada 
por el indice de PPA 


Pais 

Saiario minima 
en USS 

1 

Argentina 

909 

1 

Argentina 

310 

2 

Paraguay 

767 

2 

Venezuela 

286 

3 

Cotombia 

552 


Cl^ile 

266 

4 

Chile 

389 

4 

Paraguay 

216 

5 

Venezuela 

304 

5 

Colombia 

197 

6 

Peru 

298 

6 

Brasil 

176 

7 

Brasil 

280 

7 

Ecuador 

170 

8 

Ecuador 

272 

8 

PerO 

150 

9 

Uruguay 

251 

9 

Uruguay 

129 

10 

Bolivia 

164 
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necesarios para tener en citenta los tipos de camhio, 
los bienes se deherian vender al misina precio en todo 
el mimdo y, par otro. qiie el tipo de camhio entre dos 
poises debe depender de siis niveles de precios. La PPA 
sostiene cpie ciiando varian los precios inlenios o los 
exteruos, el tipo de carnbio nominal varia de tal inane- 
ra que el tipo de carnbio real se mantiene constante. 

Si analizamos la teoria de la paridad del poder ad- 
quisitivo a la luz de la evidencia empi'rica, cabe afirmar 
que, a pesar de la Idgica de su planteamiento, no describe 
con total precision lo que ocurre en el mundo. En primer 
lugar, porque hay muchos bienes (y especialmente cier- 
tos servicios) que no se coniercian facilmente. Asf, los 
servicios que presta un peluquero pueden ser mas caros 
en Montevideo que en Buenos Aires, pues el arbitraje in- 
ternacional se ve muy limitado en estos casos. En segun- 
do lugar, porque ni siquiera los bienes comerciables son 
siempre sustitutos perfectos. De hecho, algunos consu- 
midores prefteren las motocicletas BMW y otros las Ya¬ 
maha, de forma que el precio relative de las BMW y las 
Yamaha puede variar sin que en realidad aparezean opor- 
tunidades de obtener beneficios. Estas son algunas de las 
razones que pueden hacer que los tipos de canibio reales 
van'en con el paso del tiempo y que no coincidan exacta- 
mente con los que corresponderian a la PPA. En cualquier 
caso, los fundumentos de la PPA son lo suficientemente 
solidos como para esperar que las variaciones del tipo 
de carnbio real sean limitadas. Tengase en cuenta que el 
argumento basico es correcto: cuanto mds se aleje el tipo 
de carnbio real del nivel que predice la paridad del poder 
adquisitivo, mayor sera el incentivo para que alguien se 
dedique ul arbitraje internacional de bienes. 

Por lo tanto, aunque por las razones apunladas no 
cabe esperar que el tipo de carnbio real permanezea 
completamente fijo, la paridad del poder adquisitivo tie- 
ne razones suficientes para esperar que las variaciones 
del tipo de carnbio real sean normalmente pequehas o 
temporales. En otras palabras, la teon'a de la PPA ex¬ 
plica las tendencias de los tipos de carnbio en el largo 
plazo, si bien no sirve para predecir los movimientos de 
los tipos de carnbio en el corio plazo. 

I Segiin la teoria de la paridad del poder 
adquisitivo (PPA), los tipos de carnbio de 
las monedas tienden a un valor tal que una 
determinada cantidad de moneda podra comprar 
la misma cantidad de bienes en todos los pai'ses. 


18.4 Los efeefos de los 
polTNcas de demanda en 
uno econoinTo obierl'o 

Como se senald en el apartado 16.6 al analizar el equi- 
librio conjunto del raercado de bienes y de dinero, las 
alteraciones en ambos mercados —instrumentadas, por 
ejempio, a traves de politicas de demanda de caracter 
fiscal o monetario— provocan desplazamientos de la 
demanda agregada. En el contexto de una economia 
abierta que no haya alcanzado su nivel de produc- 
cion potencial, una polftica de demanda. concreiada, 
por ejempio, a traves de una polftica comercial (esta- 
blccimiento de una subvencion a las exportacione.s) o 
cambiaria (una devaluacidn de! tipo de carnbio) que a 
corto plazo estimule las exportaciones, operarfa sobre 
la curva de demanda agregada de forma similar a las 
politicas monetarias o fiscales de caracter expansivo 
que analizamos en una economia cerrada y podrfa ha¬ 
cer que la produccidn y el empleo de la economia en 
cuestion aumentasen (vdasc Figura 17.8). 

En este sentido, habrfa que efectuar algunas pre- 
cisiones. Por un lado, como vimos en el Capftulo 14 
(vease Apdndice I4.A), en una economia abierta una 
proporcidn de cualquier aumento del ingreso se filtra a 
las exportaciones, de forma que el multiplicador de una 
economia abierta es algo menor que el de una economia 
cerrada (vease Cuadro 14.A.8). 

Por otro lado, el comercio exterior abre realmente 
otro nexo en ei meeanismo de transmisidn monetaria. 
La polftica monetaria afecta la inversion externa neta, 
asf como la inversion interna. En concrete, ei efecto en 
la inversion externa refuerza la inversion interna. Asf, 
una expansion monetaria estimula la inversion total, lo 
que hard que aumente el ingreso a corto plazo. 

En otras palabras, en una economia abierta, debido 
a los tipos de carnbio y a los movimientos de capitales, 
la polftica monetaria, a corto plazo, tiene un efecto adi- 
cional sobre la produccidn debido a su incidencia en las 
exportaciones nelas. En cualquier caso, lo relevante es 
que, en una economia abierta, una polftica de demanda 
expansiva a corto plazo desplazara la curva de deman¬ 
da hacia la derecha, incrementando la produccidn y el 
empleo; en este proceso, hay que tener en cuenta los 
tipos de carnbio, los movimientos de capital y las ex¬ 
portaciones netas. 
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•• La heterogeneidad de las monedas empleadas por 
los distintos pai'ses dificuUa las relaciones econd- 
micas internacionales. Un sistema desanollado de 
comercio intemacioiial exige un mercado donde una 
moneda se pueda intercambiar por otra, es decir, un 
mercado de cambios. 

• El Hpo de Cambio es el precio de una moneda expre- 
sado en otra. Si quisieramos camfaiar pesos por ddla- 
res, el tipo de cambio sera el numero de pesos que hay 
que entregar para obtener un ddlar. 

• En un mercado libre, el tipo de cambio depende de la 
oferta y la demanda. En estas circunstancias, se dice 
que el tipo de cambio es flexible o flotante. Ofertanin 
ddlares los cxportadores nacionales y los inversores 
estadounidenses en la Argentina, mientras que deman- 
daran dolares los importadores nacionales y los inver¬ 
sores nacionales en Estados Unidos. 

• La flotacion sucia tiene lugar cuando, en un sistema 
de tipos de cambio esencialmente flexibles, los ban- 
cos centrales intervienen para tratar de altetarlos en 
una determinada direccidn. 


' En teoria, el sistema de tipos de cambio flexibles 
corregira automaticaraente cualquier tendencia al defi¬ 
cit o al superavit en la balanza de pages. En la practica, 
sin embargo, el mecanismo puede no funcionardebido, 
entre otras cosas, a que los cambios en Ia,s importacio- 
nes y en las exportaciones pueden resuitar poco sensi- 
bles a las alteraciones en los tipos de cambio. 

• En un sistema de tipos de cambio fijos. una reva- 
luacion es una reduccion del tipo de cambio, y una 
devaluacion es una suba del tipo de cambio. 

• Dentro del sistema de tipos de cambio semifuos, los ban- 
cos centrales son los responsables de mantener los valores 
de las monedas dentro de unas bandas detenninadas. Para 
ello, deben actuar como oferentes o demandantes de la 
moneda nacional en el mercado de cambios. 

• Cuando un pais presentaba un deficit persistente en la 
balanza de pagos, se le permitia devaiuar su mone¬ 
da. De esta forma, sus exportaciones resultaban mas 
baratas en moneda extranjera y las importaciones, 
mas caras, lo cual contribuia a equilibrar la balanza 
de pagos. Si el pais presentaba una balanza de pagos 
con superavit, tenia que revaluar su moneda. 


• Sistema de tipos de cambio. 

• Mercado de cambios o de divisas. 

• Tipos de cambio. 

• Tipos de cambio flexibles. 

• Tipos de cambio fijos. 

• Tipos de cambio semiftjos. 


• Devaluacion. 

• Revaluacidn. 

• Apreciacidn. 

• Depreciacidn. 

• Flotacion sucia. 
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1. Comenle la siguiente afirmacion: “Cuando el tipo de 
cambio es superior al de equiiibrio, tenderd a bnjar 

2. Analice el siguiente parrafo: “En un sistema de 
tipos de cambio fijos, el Banco Central debe tener 
disponible una cieria cantidad de reservas inter- 
nacionales de divisas para intervenir y cubrir los 
deficits temporales de divisas originados por los 
desequilibrios de la balanza de pagos. Por eilo, la 
polftica monetaria no es autdnoma". 

3. Si el gasto en divisas por importaciones y demas 
transacciones es mayor que los ingresos por expor- 
taciones y demas transacciones, el tipo de cambio 
tenderd a apreciarse. 


5. ^Como pueden intervenir los gobiemos para tratar 
de influir en el tipo de cambio de sus monedas? 

6. i,Puede estar la balanza de pagos en desequiiibrio 
desde el punto de vista contable'? Razone su res- 
puesta. 

7. Cuando un pais presenta un deficit por cuenta co- 
rriente, ^como puede financiarlo? 

8. (,Que saldo de la balanza de pagos revela las posibi- 
lidades o la necesidad de financiacidn del pat's con 
respecto al resto del niundo? 

9. Compare el sistema de tipos de cambio fijos con el 
flexible. 


4. Una revaluacion solo puede tener lugar en un siste¬ 
ma de tipos de cambio flexibles. 



1. El tipo de cambio: 

a) Es equivalente a la tasa de interes, una vez eli- 
minado el efecto de la inflacidn. 

b) Es el precio relative de una moneda expresada 
en te'rminos de otra. 

c) Suele expresarse como el numero de unidades 
de la moneda nacional por unidad de moneda 
extranjera. 

d) Son ciertas b) y c). 

2. La curva de demanda de divisas: 

a) Es inversa con respecto al tipo de cambio. 

b) Es directa con respecto al tipo de cambio. 

c) Es inversa con respecto a la tasa de interes. 

d) Es inversa solo hasia que se alcanza el tipo de 
cambio de equiiibrio. 

3. La flotacion sucia tiene lugar: 

a) En un sistema de tipos de cambio fijos. 

b) Cuando las fluctuaciones de la balanza de pagos 
original! cambios en la oferta y demanda de di- 


c) Cuando los desequilibrios de la balanza de pa¬ 
gos modifican los tipos de cambio. 

d) Cuando en un sistema de tipos de cambio esen- 
cialmente flexibles el Banco Central interviene 
para tratar de alterar el tipo de cambio en una 
determinada direccidn. 

4, Una devaluncidn del tipo de cambio provocard: 
aj Una entrada de capital extranjero. 

b) Un aumento de la oferta de divisas. 

c) Un incremento de la base monetaria. 

d) Todas las anteriores. 

5. En el mercado de cambios, la demanda mensual de 

ddlares, en miles, es = 419.600 — 2.800 C; y la 
oferta: = 1.400 L - dOO (donde L es el tipo de 

cambio peso/ddlar). Con estos datos, determine la 
cotizacion de equiiibrio en el mercado de cambios. 


visas. 
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INTRODUCCiON 

En el bloque anterior de capi'tulos, la atencidn se centre 
en e! papel que desempefta la demanda agregada en la 
determinacidn del nivel de produccidn a corto plazo. En 
este analisis se ha mostrado que en una economta en 
la que hay recursos subutilizados, los gobiernos pueden 
contribuir, a corto plazo, a mejorar el nivel de la activi- 
dad economica mediante poh'ticas monetarias, fiscales 
o de comercio exterior. 

En este capi'tulo se inicia e! estudio de la oferta agre¬ 
gada. Hablar de oferta agregada es hablar de recursos 
productivos y, especialmente, del trabajo. For ello, se 
da comienzo al analisis con un estudio del mercado de 
trabajo (en el que se deterniina el nivel de empleo), que 
probablemente sea la variable clave de toda economta 
debido a su dimension Humana. 

Perder un buen empleo puede ser uno de los acon- 
tecimientos economicos mas angustiantes en la vida de 
un individuo. La mayorfa de los trabajadores no solo 
cuentan con los ingresos que obtienen de su trabajo para 
mantener un determinado nivel de vida, sino que buena 
parte de su realizacidn como personas se concreta me¬ 
diante el trabajo que desempenan. For ello, conseguir 
un empleo o perderlo son temas de considerable impor- 
tancia y resulta interesante estudiar con cierto detalle el 
mecanisrao por el que se crea el empleo y los factores 
que influyen en su determinacidn. 

Cabe aclarar que el enfoque adoptado en este capttu- 
lo para estudiar ei mercado de trabajo es esencialmente 
macroecondmico (un enfoque microecondmico fue pre- 
sentado en el Capi'tulo 9). 


19.1 El mercado de Erabajo 

En capitulos anteriores hemos analizado el funciona- 
miento de la economta en el corto plazo y en el muy cor¬ 
to plazo. Hemos estudiado el equilibrio en el mercado 
de bienes y en ei mercado de dinero y para ello el mode- 
lo tedrico de referenda ha sido el modelo keynesiano del 
multiplicador estricto. En terminos del modelo keyne¬ 
siano del multiplicador, o modelo de la cruz keynesiana, 
dado que estabamos analizando el funcionamiento de la 
economta en un plazo corto, las interrelaciones entre las 
variables no tenian tiempo para manifestarse plenamen- 
te. Por ello, se podia suponer que los precios permane- 
ctan n'gidos, de forma que el ingreso o produccidn de 
equilibrio venia determinado por la demanda agregada. 
En esencia, lo que nos dice el modelo keynesiano es pre- 
cisamente eso: que a corto plazo la demanda agregada 
predomina sohre la oferta. 

j A corto plazo, en terminos del modelo 
i keynesiano, la demanda agregada determina 
i el ingreso o produccidn de equilibrio. 

Cuando ampliamos el pen'odo en e! que realizamos 
el analisis de la economta, esto es, cuando nos situa- 
mos en un pen'odo comprendido entre el corto y el largo 
plazo, las hipdtesis keynesianas no tienen vigencia. Ya 
no podemos suponer que los precios pernianecen fijos 
cuando se altera la demanda agregada. 

En este capi'tulo iniciamos el estudio de la oferta agre¬ 
gada y, en particular, del mercado de trabajo, tanto des- 
de una optica clasica como keynesiana. Como posicidn 
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intermedia, consideraremos el denorninado modeto de 
Ici iimesis. En terminos de este modelo, la oferta agre- 
gada muestra una relacidn creciente entre el ingreso y 
el nivel de precios. Este modelo nos introduce tambien 
en el concepto de la ciirva de Phillips: la relacidn entre 
la tasa de crecimiento de los precios y la tasa de desem- 
pleo, que explicita cdmo la hipdtesis de estabilidad de 
los precios no tiene validez cuando se amplia el pen'odo 
de analisis con respecto al considerado en el modelo ke- 
ynesiano estricto. 

Como vimos en el Capitulo 9, en el mercado de tra- 
bajo la oferta precede de los trabajadores y la demanda 
de las empresas. El bien intercambiado en este mercado 
es la cantidad de trabajo aplicada en los procesos pro- 
ductivos de una economia durante un pen'odo, que se 
puede medir en horas-hombre o en el niimero de traba¬ 
jadores empleados. 

La demanda de trabajo 

Como se senald en el Capitulo 9 (vease apartado 9.2), 
cuando la empresa demanda trabajo tratando de maxi- 
mizar los beneficios, en el supuesto de competencia per- 
fecta en los mercados de bienes y factores, la funcidn 
de demanda de trabajo es la fiincion de proditctividad 
marginal del trabajo. 

De esta forma, el salario real resulta ser igual a la 
productividad marginal del trabajo. 


Salario real = Productividad marginal del trabajo 

En terminos graficos (Figura 19.1), la funcion de 
demanda de trabajo para una empresa es la funcion de 
productividad marginal del trabajo en la rama decre- 
ciente, si consideramos los salarios en terminos reales 
y suponiendo competencia perfecta en los mercados de 
bienes y trabajo. Para toda la economia. la funcion de 
demanda de trabajo {L^) se obtiene a partir de la funcion 
de prodiiccidn agregada de la economia y es la suma de 
las funciones de demanda de trabajo de todas las empre¬ 
sas que la integran. Asi, pues, la funcion de demanda 
agregada de trabajo es decreciente con el salario real, de 
forma que ante un aumento del salario real, la cantidad 
demandada de trabajo se reduce y, si el salario real dis- 
minuye, la cantidad demandada de trabajo aumenta'. 

La oferta de trabajo 

Al tratar la oferta de trabajo, la concepcidn es distinta 
segiin las dos grandes escuelas de pensamiento: la ctd- 
sica o neocldsica, heredera de los planteamientos de los 
grandes economistas clasicos, como A. Smith, J. S. Mill 
y D. Ricardo, y la keynesiana. 


\ Una variacioh tin el salario real provoca una variacion en el senticlo 
contrario eji la caniidacl demandada de trabajo, siguiendo un movi- 
mieiiio a lo largo de la curva de demanda de trabajo. 



En ciertas condiciones, la funcion de demanda de trabajo para una empresa es la fiincidn de productividad marginal del trabajo en la 
rama decreciente. Para toda la econonua, la funcion dc demanda de trabajo sera la suma de las funciones de demanda de cada 
empresa. La suma de las funciones de produccidn de todas las empresas (panel a de la figura) es la funcion de produccion agregada de 
la cconomip. 
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Para los cldsicos o neocldsicos, la funcidn de oferta 
de trabajo se deriva, paracada consumidor-trabajador, de 
la eleccidn entre ocio y consume, esto es, trabajo, como 
generador de ingreso que posibilita el consumo (vease 
Nota Complementaria 4.A.2), Segun este enfoque, la 
fwicion agregada de oferta de trabajo es creciente can 
el salario real, en el sentido de que los trabajadores es- 
taran dispuestos a ofrecer una cantidad mayor de trabajo 
cuando el salario real aumente. 

Oferta de trabajo = gj (salario real) 
donde gj denota una funcidn creciente (Figura 19.2). 


Desde un punto de vista keynesiano, la funcidn de 
oferta de trabajo no es creciente con el salario real, 
sino con el salario inoiietario, pues se supone que los 
trabajadores estan somettdos a la iiusion niunetarla. 
De esta forma, en terminos del enfoque keynesiano, 
la funcidn de oferta de trabajo puede e,\presarse como 
sigue: 

Oferta de trabajo = g, (salario nominal) 

donde g, es una funcidn creciente (vease Apendice 
19. A). 






Los principales tipos de desempleo son el estucional, el 
friccinnal, el estructural y el cfclico. 

El desempleo estacional es el causado por cambios 
en la deraanda de trabajo debidos a la estacidn del afio, a 
las temporadas de turisino o a otros factores estactonales. 
Asf, al final del verano, muchas personas contratada.s 
para trabajar en restaurantes y hoteles de forma temporal 
se ven forzadas a buscar otro empleo o a perraaneccr 
desempleadas. 

El desempleo friccional esta ligado al funcionamien- 
to normal del mercado de trabajo y se origina cuando 
algunos trabajadores dejan su puesto para buscar otro 
mejor o cuando los nuevos miembros de la fuerza laboral 
emplean cierto tiempo en la busqueda de trabajo. Asf, 
pues, cl desempleo friccional surge porque los trabajado¬ 
res tardan en encontrar el empleo que mejor se ajusta a sus 
calificaciones y gustos. 


El desempleo estructural se debe a desajustes entre la 
calificacion o la localizacidn de la fuerza de trabajo y la cali- 
ficacidn requerida por el empleador. La tnfomiatizacidn y la 
robotizacidn de ciertas actividades puede implicarque inuehos 
trabajadores permanezean desempleados durante largos pen'o- 
dos por no poseer la formacidn te'cnica requerida. 

El desempleo cfclico tiene lugar cuando los trabajadores 
y, en general, los factores productivos, quedan ociosos debi- 
do a que el gasto de la econorm'a durante ciertas periodos 
a !o largo del ciclo es insuficiente para dar empleo a todos 
los recursos. Las autoridades econdmictis y los expertos en 
Macroeconomfa se suelen centrar en analizar y combatir este 
tipo de desempleo. De liecho, en Macroeconomia se afirma 
que se ha alcanzado el pleno empleo cuando se sale de una 
recesidn y ei desempleo cfclico se reduce a eero (porque el 
mercado de trabajo alcanza el equilibrio), aun cuando siga 
babiendo desempleo friccional, estacional y estructural. 


e.,.. .1 ! • — . 1 ^ --- t .. --►T"-’: ——■ 
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Para los neocl.isicos. el Irabajo ofrccidD (/.’) es creciente con 

li' 

e) saJario real — 

I Un agente econdmico actiia con ilusion 

E 

I monetana cuando reacciona ante los cambios 
I de las variables nominales, aun cuando no haya 
I tenido lugar ningun cambio real en su situacion. 

I Asf, un trabajador actua bajo ilusion monetaria si 
I solo se fija en la suba de los salaries nominales y 
^ no en los salaries reales. 

El eqiiilibrio del mercado de trabajo 

Tal como vimos en el Capuulo 9, el equilibrio del mer¬ 
cado de trabajo se obtiene en la interseccion de la oferta 
de trabajo con la demanda de trabajo. En cualquier caso, 
dado que los dos modelos contemplados tienen hipdtesis 
de partida distintas sobre la oferta de trabajo, los equili- 
brios respectivos son diferentes. 


De acuerdo con el enfoque cliisico o neocldsico, en 
caso de que haya desempleo, este sera voluntario o t'ric- 
cional (ve'ase apartado 9.5.3). 

I El desempleo friccional surge por la rotacidn 
I entre puestos de trabajo y la biisqueda de empleo. 

Asi', pues, desde la optica neoclasica, todo aquel que 
desea trabajar encuentra un trabajo, y si alguien no trabaja 
es porque no desea hacerlo al salario real de equilibrio. 

Otro tipo de desempleo, en cierto mode contra- 
puesto al friccional, es el desempleo estructural. Los 
desempleados eslructurales son aquellos trabajadores 
que, por razones de calificadon, no se corresponden 
con las necesidades reveladas por la demanda. El origen 
de este tipo de desempleo hay que buscarlo en las con- 
tinuas redistribuciones de recursos productivos, resul- 
tantes de los cambios en la demanda de productos que 
tienen lugar en todo proceso de crecimiento economico. 
La renovacion tecnologica y la automatizacion hacen 
que, dadas las nuevas condiciones de la produccion, la 
capacitacidn y la experiencia de ciertos trabajadores no 
sean ya las deseadas. 

El desempleo por motivos estructurales, a diferencia 
de lo que ocurre con el desempleo friccional, no puede 
considerarse transitorio. De liecho, solo caben dos op- 
ciones; enfrentarse a un prolongado perfodo de desem¬ 
pleo o cambiar de ocupacion. 

I El desempleo estructural se debe principalmente 
I a desajustes entre la calificacidn o la localizacidn 
I de la fuerza de trabajo y la calificacidn o 
I localizacidn requerida por el empleador. 


19.1.1 Enfoque neoclasico 

Desde un enfoque neocldsico, se supone que los precios 
de los bienes y de los factores son flexibles, de forma 
que el mercado de trabajo, iguai que el resto de los mer- 
cados, stempre esta en equilibrio. Este equilibrio tiene 
lugar con pletw empleo, en el sentido de que todos los 
que desean trabajar pueden hacerlo al nivel de! salario 
real vigente en el mercado, de forma que, segun el enfo¬ 
que neoclasico, no e.xistc desempleo involuntario. 

I Existe desempleo involuntario cuando los 
5 trabajadores son incapaces de encontrar empleo 
I al salario de mercado vigente. 


El equilibrio en el mercado de trabajo determina el 
nivel de empleo de equilibrio, que es, ademas, el ni- 
ve! de pleno empleo. Este nivel de empleo de equili¬ 
brio determina el nivel de produccion de la economfa 
via funcion de produccidn agregada. De esta forma (en 
tdrminos del modelo neoclasico), el nivel de produccion 
de equilibrio viene determinado exclusivamente por la 
produccion ofrecida por las empresas, no por la produc¬ 
cion demandada por los consumidores. Por ello puede 
afirmarse que en el modelo clasico/neoclasico es la 
oferta la que domina sobre la demanda-. 


La denomiaada Ley de Say esiabicce que la ofena genera ,su propiu 
demanda. 
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En terniinos graficos (Figura 19.3a) el raercado de 
trabajo siempre esta en equilibrio para el nivel de pleno 
empleo 

Desde una perspectiva clasica, si existiera desem- 
pleo esie sen'a voluntario, pues una reduccion de los sa¬ 
laries reales aumentaria el empleo y la produccion. En 
este sentido el desempleo se debe, en ultima instancia, 
a una inadecuada poli'tica de salaries, ya que estos ne se 
aju.stan a los cambios en la funcidn de demanda real de 
mane de obra. 

I Desde una optica clasica la produccion de 
I equilibrio viene determinada exclusivamente per 
I la produccion ofrecida por las empresas, de forma 
I que es la oferta agregada la que domina sobre la 
I demanda agregada. 

Para los clasicos, dado que el desempleo se produce 
porque los trabajadores piden un salario real superior al 
de equilibrio, cualquier aumento de la demanda agre¬ 
gada no logran'a reducir el desempleo, pues las empre¬ 
sas no estan'an dispuestas a aumentar el empleo a los 
salaries reales vigentes. Los posibles aumentos de la 
demanda agregada solo se traducirfan en aumentos de 
precios y, posteriormente, de salaries nominales, para 
evitar perdidas del poder adquisitivo. En este sentido, se 
dice que los trabajadores no tienen ilusidn monetaria. 


El empleo solo aumentara si descienden los salarios 
reales o si se reduce el costo real de algun otro factor 
productive. En definitiva, para los clasicos la solucidn al 
problema del desempleo descansa basicamente en una 
poli'tica de salarios lo suficientemente flexible como para 
que e'stos se ajusten a las condiciones cambiantes de la 
demanda. En otras palabras, para los clasicos el empleo 
por encima del friccional se debe a una inadecuada po- 
Iftica salarial y puede calificarse de voluntario. 



3} Cl^sico b) Keynesiano 








Segiin el modelo macroecondmico clasico, en el mercado de trabajo la funcidn de oferta es creciente con el salsirio real, En este modelo, 
el mercado de trabajo siempre esta en equilibrio piira cl nivel de pleno empleo (Lp^). Segun el modelo keynesiano, la oferta de trabajo es 
creciente con el salario nominal, pero este esta fijado a un determinado nivel flKn) via negociacidn salarial. En este modelo, los salarios 
nominales son rigidos a la baja, lo que puede provocar descquilibrios en el mercado de trabajo. 
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Desde una perspectiva clasica, el desempleo por 
encima del desempleo friccional se debe a una 
poh'tica de salarios inadecuada. A este desempleo 
' lo califican de voluntario. 

19.1.E Enfoque Heqnesiano 

En el modclo keynesiano -en particular en t^rminos 
del modelo de la cruz keynesiana. presentado en el Ca- 
pi'tulo 14 y siguientes-, es la demanda la qiie dornina 
sohre hi oferta. Tengase en cuenta que, en el supuesto 
de precios estables, el nivel del gasto agregado, esto es, 
la produccion demandada por los consumidores, es el 
factor determinante de la produccion de equilibrio (vea- 
se apartado 14.3). 

I En terminos del modclo keynesiano la produccion 
demandada por los consumidores es el factor 
detenninante de la produccion de equilibrio. 

De acuerdo con el enfoque keynesiano, dada la fun- 
cion de produccion agregada, una vez que los consu¬ 
midores determinan el nivel de produccion demandado 
(e! gasto total), solo se empleara la cantidad de trabajo 
necesaria para producir justo el nivel de produccion re- 
querido por los consumidores, al margen del deseo de 
los trabajadores de trabajar mas o no. En este contexto 
se puede alcanzar el equilibrio del ingreso, estando en 
equilibrio los mercados de bienes y dinero. Sin embargo, 
el mercado de trabajo podn'a estar en desequilibrio y no 
alcanzar e! pleno empleo. 

En otras palabras, es posible que en el mercado de 
trabajo exista no solo desempleo voluntario o desempleo 
friccional, sino tanibien desempleo involuntario, pues 
una parte de la poblacion, estando en edad de trabajar y 
deseando incorporarse al mercado de trabajo, no puede 
hacerlo porque no hay demanda para ello. El factor de¬ 
terminante es un nivel de la demanda agregada insufi- 
ciente. Este tipo de desempleo tambidn se conoce como 
desempleo ciciico, pues se origina cuando la demanda 
total de trabajo es baja debido a que la actividad econo- 
mica ha caido en una recesidn. 

! E1 modelo keynesiano postula que el desempleo 
por encima de! friccional es involuntario y se 
debe a que el nivel de la demanda agregada es 
insufleiente. 


En te'rminos del modelo keynesiano (Figura 19.3b), 
cuando el nivel de pleno empleo es mayor que el 
nivel efectivo de empleo requerido por la demanda {L^), 
existe desempleo involuntai'io en la cuantia - Eq), 
El salurio nominal pagado por las empresas en el ni¬ 
vel efectivo de empleo (W^) es mayor que el exigido por 
los trabajadores cuando hay pleno empleo dado 

el decrecimiento de la funciou de demanda de trabajo. 
Asf, pues, si trabajaran lodos los que desean hacerlo, 
esto es, si se estuviera en una situacion de pleno empleo, 
lo harfan a un salario nominal inferior, pero si solo se 
trabajara el equivalente a! nivel efectivo de empleo, lo 
harfan a un salario mayor. 

Una explicacion para que el salario se tnantenga en 
el nivel fVy y que el empleo no alcance el nivel de pleno 
empleo la dio Keynes, argumentando que los salarios 
nominales son rfgidos a la baja, pero no al alza, debido 
a la existencia de los sindicatos y al poder de los trabaja¬ 
dores, pues si algunos trabajadores se van de la empresa,; 
esta tendra que encontrar otros que se ajusten al puesto, 
lo que exigira incurrir en costos de formacibn y requeri- 
ra un cierto tiempo^. 

19.H La funcion de oferfa agregada 

En los Capitulos 12 y 16 hemos deducido la funcion de 
demanda agregada (veanse apartado 16.6 y el Apendi- 
ce del Capftulo 16). Ahora obtendremos la funcion de 
oferta agregada, es decir, la relacidn entre el nivel de 
produccion ofrecida y el nivel de precios, y para ello 
partimos de la funcion de produccion agregada. 

I La funcion de produccion de una economfa 
define la relacidn entre las cantidades de factores 
productivos requeridas y la cantidad de producto 
I que puede obtenerse. 

Dado que las condiciones de equilibrio del merca¬ 
do de trabajo son distintas segiin se trate del modelo 
neoclasico o del keynesiano, tambien seriin distintas las 
funciones de oferta agregada de ambos modelos. 


3 Debe senalarse que en el modulo kuynuisiano convciicional se supo- 
ne que los salarios rcales son fle.xibles. Sin embargo, en el modclo 
ncoddsieo. dado que todos los precio.s sou flexibles incluidus los 
salaries nominales, los salarios reaJes tiendun a ser rigidos a In 
baja. pues no hay ilusidn moiieLaria. Solo en el caso de que existiera 
una expansidn de la oferta de inibajo o una contraccion de la denian- 
da de trabajo, los salarios reales .sen'an flexibles. 
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La funcion de oferta agregada clasica 

Tai como senulamos antes, segiin las hipotesis cldsicas 
0 neaclasicas, el equilibrio del rnercado de trabajo se 
determina mediants la interseccidn de la oferta y la de- 
manda de trabajo: el resultado es an nivel de salario real 
y an nivel de empleo de equilibrio (Figura 19.3a). 

En el modelo clasico, el nivel de empleo de equili¬ 
brio es una constants, pues en este modelo el nivel de 
ocupacidn solo puede ser igual al nivel de pleno empleo 
(A^'" = L^^), ya que no existe desempleo por encima del 
desempleo friccional. La flexibilidad de los precios ga- 
rantiza que se alcance el pleno empleo. 

I En el modelo clasico los salarios y los precios 
son totalmente flexibles. El salario se ajusta para 
mantener permanentemente el pleno empleo en el 
rnercado de trabajo. 

Sustituyendo la cantidad de trabajo de equilibrio {N*) 
en la funcion de produccidn, resulta que; 

y = F (N*, K ] 

Dado que K es e! stock de capital existente. re¬ 
sulta que en el modelo clasico el nivel de produccidn 
de equilibrio y* tambien es constante y su valor es la 
produccidn correspondiente ai nivel de pleno empleo. 
produccidn potenciul, nivel natural de produccidn o 
ingreso de pleno empleo. 

Como se observa en la Figura 19.4a). el nivel de pro¬ 
duccidn agregada en el modelo clasico es independiente 


de los precios, de forma que \a funcion de oferta agre¬ 
gada en el modelo clasico es una Unea recta vertical al 
nivel de la produccidn de equilihrio y *. 

y = y'* 

^ El producto o ingre.so potencial es la cantidad 

I maxima de producto nacional que una econonua 

I puede alcanzar en un periodo dado y viene 

I determinado por la capacidad productiva instalada, 

j la tecnoiogfa que incorpora el capital y la situacidn 

^ del rnercado de trabajo. En el modelo clasico, la 
!• 

; curva de oferta agregada es una linea recta vertical 
I al nivel de la produccion de pleno empleo. 

La funcion de oferta agregada keynesiana 

En terminos del modelo keynesiano que venimos anali- 
zando, los salaries nominales son n'gidos a la baja y la 
oferta de trabajo es creciente con el salario nominal. Si 
nos centramos en el muy corto plazo, que es el periodo 
iddneo para la validez del modclu keynesiano estric- 
to, y consideramos que los salarios nominales son fijos, 
cuando hay desempleo los trabajadores no pueden pre- 
sionarsobre el salario nominal: pero, cuando la demanda 
de trabajo es superior al nivel de pleno empleo, se sigue 
ofreciendo trabajo para saiisfacer la mayor demanda sin 
que los salarios nominales experimenten un incremento. 
Es mas, como antes sehalamos, ai aceptar la existencia 
de desempleo involuntario, a corto plazo las empresas 
pueden obtener el trabajo que deseen al salario vigente; 


P\ 


La oferta agregada clasica 
I 0/4 


Produccidn 

potendai 


y' y 

a) Cfasica 


La oferta agregada keynesiana 



b) Keynesiana estricta 


!JW 














La curva de oferta agregada OA cs vertical a la altura del ingreso real de pleno empleo en el modelo macroeconomico clasico. Sin_^bargo, 
en el modelo keynesiano la curva de oferta agregada es horizontal en el muy corto plazo para un nivel determinado de precios 
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Como vimos en el Capitulo 11, la oferta agregada depende, 
entre otros factores, de la produccidn potencial y de los cos- 
tos de los factores productivos. Asimismo, en dicho Capitulo 
se presenio el concepto de produccidn potencial o ingreso 
de pleno empleo. La produccidn potencial se definid como 
la cantidad maxima quc puede prodiicir la economia sin 
desencadenar presiones inflacionarias crecientes. No es el 
maximo nivel absolute o la produccidn maxima que puede 
obtener una economia. La economia puede lograr niveles de 
produccidn superiorcs al potencial durante breves pen'odos. 
Asi, las fabricas y los trabajadores pueden trabajar boras 
extras durante un tiempo, pero no es posible mantener inde- 
finidamente un nivel de produccidn superior al potencial. Si 
la economia produce una cantidad superior a la potencial 
durante un periodo prolongado, las tensiones inflncionarias 
resultaran cada vez intis tntensas al reducirse el desempleo 
por debajo de la tasa natural. For lo tanto, cuando la econo¬ 
mia produce por encima de la produccidn potencial durante 
un cierto lapso. la situacidn es cada vez mtis dificil de soste- 
ncr debido a las crecientes presiones inflacionarias. 

La produccidn potencial no es algo estatico; de liecho 
el objetivo de toda economia es que la produccidn polen- 
cial crezea con el tiempo. Conforme crece la economia. la 


produccidn potencial tambien aumenta, lo que hard que la" 
curva de oferta agregada se desplace hacia la derecha. 

A largo plazo, la oferta agregada depende principalmen- 
te de la produccidn potencial y viene determinada por los . 
mismos factores que inciden en el crccimiento econdmico a - 
largo plazo, esto es, por la cantidad y calidad del trabajo, el 
capital y su calidad, la tecnologia, la innovaetdn, la eficien- , 
cia, etc. Por ello, el estudio de las tendencias a largo plazo 
del crccimiento de la produccidn comprende tanto el crecl- 
iniento de la produccidn potencial como la determinacidn 
de la oferta agregada. r 

La oferta agregada de una economia se diferencia de la 
produccidn potencial a corio plazo por las rigideces de los 
costos. A corto plazo, las empresas responden al aumento 
de la demanda elevundo tamo Iti produccidn como los pre- 
cios. A mas largo plazo, cuando los costos responden a la 
suba del nivel de precios, la respuesta ante el aumento de la 
demanda agregada, en parte o en su totalidad, se concreta 
en una suba de los precios y, poco o nada, en un aumento : 
de la produccidn. Por ello, a corto plazo la curva de oferta 
agregada presenta una pendiente positiva, pero a largo pla- 
ZD es vertical, pues, dando un margen suficiente de tiempo. 
todos los costos terminan por ajustarse. 


por lo tanto, los costos medios de produccidn no varian 
cuando se altera el nivel de produccidn'^. 

Suponiendo que las empresas fijan sus precios su- 
mandoie a los costos laborales unitarios un margen, 
cuando suban los salaries tambien subiran los precios, y 
cuando sean constantes los salaries nominales tambien 
lo senin los precios (vease Nota Complementaria 12.3). 
Por lo tamo, las empresas estaran dispuestas a ofrecer 
tanta cantidad de producto como se demande al nivel de 
precios existence, con lo cual la reiacidn eiiire el precio 
y la cantidad ofrecida sera una linea horizontal. A ni¬ 
vel agregado, la funcidn de oferta de toda la economia, 
esto es, la oferta agregada, sera la suma horizontal de 
las ofertas individuals de las empresas. Asi, pues, en 
el muy corto plazo, si lo.t .salarios nominales son rigi- 
dos a la baja, los precios tambien lo serdn y la funcidn 
de oferta agregada sera una recta horizontal (Figura 
19.4b). 


4 Si pani una enipresa tipica los costos medios son constantes. sc 
puede inferirque tambien seran constantes sus costos marginalcs. lo 
que implies quc u corto plazo la funcidn de ofetra de una empresa es 
una recta horizontal. 


11 En el modelo keynesiano vigente en el muy 
jl corto plazo, la curva de oferta agregada es una 
recta horizontal, pues los salarios nominales son 
I rigidos, y los precios, tambie'n. 

En un periodo mas ampiio, pero dentro del corto pla¬ 
zo, la funcidn de oferta agregada keynesiana sera sim- 
plemente creciente, dado que ios salarios nominales ya 
no seran rigidos a] alza aunque si a la baja. 

Asi, pues, la curva de oferta agregada horizontal del 
modelo keynesiano estricto, motivada por la e,xistBncia 
de precios rigidos en e! muy corto plazo, y la curva de 
oferta agregada vertical, caracteristica del modelo cla- 
sico con precios totalmente flexibles, son dos posiciones 
extremas que conviene considerar como tales a efectos 
didacticos y de analisis (Figura 19.5). 

ij Los modelos cldsico y keynesiano representan 
I dos posturas extremas. Segun el modelo cldsico, 

I la curva de oferta agregada es vertical, mientras 
I que en el modelo keynesiano estricto resulta ser 
i horizontal. 



•vjf''' 
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19.3 Lb curvfl de Pliillips a corro plazo 

Los teoricos de la smtesis keynesiano-neoclasica^ consi- 
deraron que tanto el modelo clasico como el keynesiano 
eran validos como casos extremes, pero que convem'a 
pensar en una funcidn de oferta agregada creciente que 
los enlazara. Este puente entre el corto o rauy corto pla¬ 
zo keynesiano con salarios n'gidos y el largo plazo cldsi- 
co con salarios Hexibles fue tendido por los teoricos de 
la smtesis (vease apartado 20.1). Desde esta perspeettva, 
se obtendn'a una curva de oferta agregada con tres 
tramos determinados: horizontal (a muy corto plazo), 
creciente (en el plazo intermedio) y vertical (sobre el 
nivel de produccidn potencial en el largo plazo). (Vease 
Figura 19.5). 

La posicidn intermedia propia del modelo de la .sm¬ 
tesis se ajusta mds a la realidad, pues los precios ni son 
totalmente n'gidos ni toialmente flexibles, sino que se 
ajustan lentamente debido a que a corto plazo lo normal 
es que los salarios no scan los de equilibrio, sino que se 
deteiminen mediante negociaciones entre los sindicatos 
y las organizaciones empresariales. 

En estos procesos de negociacion tendientes a fi- 
jar los salarios nominales, se tienen en cuenta factores 
como la tasa de inflacion prevista a corto plazo y las 
ganancias de productividad de las empresas, pues los 

5 El inodelQ dc la sfntesis se debe al aporte dc los profesores Hansen, 
Hicks, Mudigliani, Samuelson y Tobin. Esie modelo es basicamenie 
keynesiano, excepto en el largo plazo y en el hecho de que supone 
una curva dc oferta agregada creciente a eono plazo. 




El tramo horizontal es a muy corto plazo; el creciente, entre 
el corto y el lai^o plazo, y el vertical, sobre la produccidn 
potencial en el largo plazo (y*). 


sindicatos suelen demandar que los salarios se incre- 
menten segiin las mejoras en la productividad del tra- 
bajo. Precisamente la causa de que la curva de oferta 
agregada tenga pendiente positiva es que en la vida real 
los salarios se determinan teniendo en cuenta factores 
como los citados, y no desde el estricto equilibrio en el 
mercado de trabajo. 

La curva de Phillips original 

Una primera justificacion del tramo creciente de la cur¬ 
va de oferta se derive del trabajo de A. W. Phillips, Este 
profesor encontrd una relacion decreciente entre la tasa 
de crecimiento de los salarios nominales y la tasa de 
deserapieo® (Figura 19.6). 

Posteriormente, R. Lipsey justified la relacion obte- 
nida por Phillips sobre la base del ajuste de precios en 
funcidn del exceso de demanda en el mercado de trabajo, 
utilizando la tasa de desempleo como aproximacidn del 
exceso de demanda que no es observable. En cualquier 
caso, el hecho es que la relacion entre la tasa de creci¬ 
miento de los salarios nominales y la tasa de desempleo 
se conoce como la curva de Phillips. Esta relacion, de 
caracter eminentemente empi'rico, incorpora el fendme- 
no del ajuste aparentemente lento de la produccidn ante 
las variaciones en la demanda. Este ajuste se produce 
no solo via cantidades, como se supone en el modelo 
keynesiano (pues los precios permaneeen fijos), ni uni- 

6 A. W. Phillip.s rcalizb en 1958 im tnibajo empirico ,sobre laeconomi'a 
inglcsa durante el periodo 1861-1957. 



La relacion enire !a tasa de crecimiento de lo5 salarios nomi¬ 
nales y la tasa de desempleo (tt) es decreciente y recibe el 
nombre de curva de Phillips original. En ella, !a tasa natural de 
desempleo {«*) se obtieiie para una tasa nula de crecimiento 
de los salarios nominales. 
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cainente via precios, como en el modelo clasico. Por ello 
se tomo como referente el modelo de la si'ntesis. 

La curva de Phillips muestra la existencia de 
una relacidn inversa entre la tasa de crecimiento 
de ios salaries noniinales y la tasa de desempleo 
en el sentido de que cuanto mayor es una (la tasa 
de crecimiento de los salaries), menor es la otra 
(la tasa de desempleo). 

Las dos hipdtesis fundamentales establecidas por 
Phillips sobre la curva que lleva su nombre son: 

1. La tasa de crecimiento de los salarios nominales de- 
pende de la tasa de desempleo de una forma decre- 
ciente y convexa con respecto al origen. 

2. La tasa de crecimiento de los salarios nominales depen- 
de de la tasa de variacion de la tasa de desempleo’. 

Con las hipotesis anteriores, la curva de Phillips 
muestra una relacion de intercambio entre la inflacion y 
el desempleo (Figura 19.6). Si a la tasa de desempleo a 
largo plazo o tasa natural de desempleo la designamo.s 
II*, la curva de Phillips nos dice que los salarios des- 


7 La 1.15a de crecimiento de los salarios nominales .sc ve innuidu por 
la tasa de variaeioit de lo.s precios. pero soio cuando estos sc elcvajt 
rapidaincnte. 


cienden cuando la tasa observada de desempleo (ii) es 
superior a la tasa natural de desempleo 

La tasa natural de desempleo o tasa de desempleo a lar¬ 
go plazo esta formada por fendmenos que limitan el ajuste 
perfecto del mercado de trabajo, tales como la rotacion y 
btisqueda de puestos de trabajo, el desajuste entre puestos 
de trabajo, las vacanles y los desempleados, la legislacidn 
del salario rm'nimo. las caracten'sticas de la negociacidn 
colectiva o los salarios de eficiencia (vease apartado 9.3). 


La tasa de desempleo a largo plazo o tasa natural 
de desempleo es aquella que resulta compatible 
con la estabilidad de los precios. En tomo a esta 
tasa fluctua la tasa de desempleo efectiva. 


Si la tasa normal de desempleo (en torno a la cual 
fluctua la tasa de desempleo efectiva) se conoce como 
tasa natural de desempleo. la desviacidn de! desempleo 
con respecto a su tasa natural es otra forma de definir el 
desempleo cfclico. 


8 Si, piinr simplificar el anSIlsis. suponemos que la curva de Pliiliips es 
una liiitfii recta, podetnos exprasorta como siguc:. 

(1) 

dondL* W es la tasa de crecintlcnlo de los salarios nominales y (-e) 
es la pendiente de la curva de PhiJlips y mide la sunstbtlidad de los 
salarios ol desempleo. De la ecuacidn (1) se ittficrc que si it = u***, 
enionccs W sb 0. 

Asi. pues. la tasa de desempleo r/* sc obliecie para una tasa nula dc 
crcdniiemo de los salarios nominales (Figura 19.6). 


CuadtD EconomTa HpMcaila 111 
EmplGo e inflacion 


—"4 - Puestos de trabajo Variacidn% interanual 
—♦— Deflactor dei PIB Varlaci6n9o interanual 



Fuente: Direccion Nacional de Progranmeidn Macrocconomica, sobre la base de informacion del Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensioncs 
(SUP) y la Dtreccioii Nacioiial de Cuentas Nacionales, INDEC. 
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I El dcscmpleo cfclicu es la desviacion del 
I desempleo con respecto a su tasa natural o normal. 

El crecimicnto dc los salarios nominalcs 
y la inflacion 

Si admitimos algo que la experiencia nos confirma, 
esto es, la estrecha relacion existente entre los salario.s 
nominales y los precios, podemos transformar la rela- 
cidn conteiiida en el concepto de la curva de Phillips, 
tal como la acabamos de definir y como aparece en la 
Figura 19.6, en una relacion entre la tasa de desempleo 
y la tasa de crecimicnto de los precios, esto es, la int'la- 
cion, que es como generalmente se presenta la curva de 
Phillips convencional (Figura 19.7). 

La curva de Phillips y la politica economica: 
inflacion o desempleo 

Admitiendo la “redefinicion” de la curva de Phillips, 
en terrainos del desempleo y de la inflacion, dada la 
estrecha relacion existente entre el crecimicnto de los 
salarios nominales y de los precios, debe admitirse que 
esta ha sido con frecuencia interpretada como la repre- 
sentacion grafica de una relacion causal entre la tasa de 
desempleo y la tasa de inflacion, ofreciendo a los politi¬ 
cos una correspondencia estable entre ambas variables. 

En este sentido, se ha argumentado que reducciones 
en la tasa de desempleo se iogran a costa de aumentos 
en la tasa de inflacion, y que una disminucidn en las ten- 
siones alcistas de los precios implicara un agravamiento 
del desempleo. Si al luchar contra uno de los males se 




La version convencional lie la curva de Phillips niuestni la rcla- 
cidn existente entre la tasa de inflacion y la rasa de dc.scmpleo. 

agrava el otro, las autoridades econbmicas tendran que 
sopesar la importancia relativa de los objetivos en con- 
flicto, estabilidad de precios y pleno empleo, y estable- 
cercierto compromiso entre ambos (Figura 19.7). 

La curva de Phillips expresa de forma intuitiva y 
grafica este intercambio o trade off cntia objetivos (lu- 
cha contra la inflacion o contra el desempleo). De he- 
cho, si se acepta que la curva de Phillips representa una 
relacion estable y blen definida, se plantea un diieraa 
dificil de resolver desde el punto de vista de la poh'tica 
economica, ya que, al existir este posible intercambio 
entre inflacion y desempleo, el problema consistira en 
determinar cual es la posicidn mas conveniente para la 
economia entre los posibles puntos de la curva. 


Cuadra EconamTa Rplicada IV 

Tasa de desacupacldn [en t de la poblacldn econonilcanienle acllva] 



-Agiornerados del inierior dei pais 

-Region Gran Buenos Aires 


Fucme: Secreiarfa de Poltiica Econdmicu. Ministcrio de Ecunumu y E^oduccidn. 









45B - CnPilULD 13 - L8 OFEHfn flCBECRDII V LR CURVR DE PHILLIPS; INFLflClDN V DE5E11PLEO 




La medicion del desempleo es im tema controvertido, por- 
que son diversos ios procedimientos postbles para estimarlo 
y porque existen numerosas situaciones ambiguas cuyo 
tratamiento, en te'rminos estadisticos, tiene una importancia 
considerable, .‘\demas de la informacidn que suministran 
los censos, existen, en la mayon'a de los parses, dos fuentes 
estadisticas basicas de cardeter periddico que proporcionan 
cifras de desempleo: 

a) Los registros de desocupados. Se elaboran de acuerdo 
con las demandas de empleo registradas en las oficinas 
de empleo (desempleo registrado). El registro de de¬ 
socupados es, principalmcnte, un medio para instru- 
mentar la poh'tica de proteccidn al desempleo. 

b) Las cncucstas sobre el mereado de trabajo. Se realizan 
sobre la base de una muestra aleatoria y, por lo tanto, 
representativa del total de la poblacidn activa; estan 
especialmente disenadas para estimar el desempleo 
en sentido econdmico, esto es, como un indicador del 
desequilibrio entre oferta y demanda en el mereado de 
trabajo. 

En la Argentina, la encuesta relevante es la Encuesta 
Permanente de Hogares (EPH) que realize el Instituto 
Nacional de Estadfstica y Censos (INDEC) y que mide la 
poblacidn empleada, desocupada y subocupada. 


Se dispone tambidn de otras informaciones administrati- 
vas de gran utilidad. El Programa Jefes de hogares desocupa¬ 
dos, puesto en marcha en 2002, registra a sus beneficiarios, a 
quienes se otorga un subsidio de $ loO mensuales. 

Los “desanimados” y los “subeinpleados” 

La distincidn entre individuos empleados y desempleados 
no es muy ni'tida, en parte debido a la existencia de dos 
grupos con caracteristicas especi'ficas: los desanimados 
y los subempleados. Los “desanimados” son personas en 
edad activa que, estando desocupadas y disponibles para 
trabajar, no buscan activamente un puesto de trabajo por 
desanimo, consciente o inconscientemente, ante las escasas 
posibilidades de con.seguirlo. Los “subempleados” estan 
provistos de empleo, pero no trabajan el tiempo normal, y 
podrian y desearian hacerlo. 

Estos grupos se encuentran en una posicion intermedia 
entre la actividad y la inactividad. Esta ambiguedad plantea 
series probleraas a la bora de medir el desempleo y hace 
que. en ciertas ocasiones, los datos oficiales subestimen el 
numero real de desempleados. 

Segiin la EPH, se considem desocupada a Wda perso¬ 
na que, no teniendo ocupacidn, estd biiscando adivamen- 
le trabajo. Son subocupados aquellos que trabajan menos 
de 35 boras semanales. 


:* .e-.-.v.Xv - : ■.-x --.,. ■■ • • . 





• La poblacion es el conjunto de seres humanos que viven en un area determinada. 

• 0 factor productivo trabajo es la parte de la poblacion que desarrolla las tareas productivas. 



y 

1^ Ocupados en sentido estriclo: tienen un trabajo 



Ocupadas 

remunerado, aunque se hallen de licencia por 
enfermedad. 


• Poblacidn activa (la que 
interviene en al proceso 
productivo). 

• Subocupados; realizan un trabajo remunerado, pero 



durante un tiempo inferior a lo normal (menos de 35 
boras semanales) 

Poblacidn 


Desocupados: reiinBi las condiciones de edad y capacidad fisica y mental 
para realizar un trabajo remunerado y, aun buscandoto activamente, no lo 



^^ncuentran. 




^ Jubilados o retlrados. 


* Poblacion inactlva [la que 

- Escolares y estudiantes. 


realize solo las funciones 

- Amas de casa. 



de consumo). 

- Personas que no trabajan y no buscan empleo. 



Incapacitados para trabajar. 

Las personas que tlenen empleo estan ocupadas; las que no tienen empleo pero estan buscando uno son 
desempleadas; las que no tienen empleo y no estan buscando ninguno son Inactivas (es decir, no pertenecen a la 
poblacion activa). La tasa de desempleo as el numero de desempleados dividido par la poblacidn activa. La tasa de 
actividad es el porcentaja de poblacidn adulta que pertenece a la poblacidn activa. 
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19.4 La inesLaDilidad de la curva de 
Phillips; la curva de Phillips a largo plazo 

EI trabajo empi'rico desarrollado con posterioridad a la 
publicacidn del profesor Phillips ha sido muy amplio 
y complejo. Como resumen de ese trabajo, cabe decir 
que, si bien curvas similares a las obtenidas por Phillips 
pueden reflejar lo ocurrido durante ciertos pen'odos de 
tiempo en buena parte de las economi'as, un analisis de- 
tallado de los datos pone de manifiesto, sin embargo, 
que esta relacidn es poco sistemdcica e inestable en el 
largo plazo. 

Los desplazamientos de la curva de Pliillips 
y la inflacidn con estancamiento 

Por un lado, se observa que la tasa de inflacidn que re- 
sulta consistente con un nivel dado de desempleo no 
permanece constants, sino que se altera con el transcur- 
so del tiempo. Esto implica que, aunque durante ciertos 
pen'odos se puede ajustar una curva de Phillips, esta no 
permanece estable. Por otro lado, el analisis de los datos 
ha puesto de manifiesto que, en ocasiones, las tasas de 
desempleo y la de inflacidn han aumentado simultanea- 
mente, originando lo que se ha denominado inflacidn 
con estancamiento o estanflacidn. 

f La inflacidn con estancamiento o estanfiacidii 
1 se produce cuando coexisteii la inflacidn y una 
, situacidn de recesidn o estancamiento de la 
actividad econdmica. 


Lainestabilidad de la curva de Phillips se puede ju.sti- 
ficar de acuerdo con las predicciones del modelo neocla- 
sico de expectativas (vease apartado 20.3). En esencia, 
las tmplicaciones de este modelo se pueden concretar 
diciendo que cuando existe inflacidn imprevista, esto es, 
cuando el incremento efectivo de los precios e.s superior 
al esperado, a corto plazo aumentan el producto real y 
el empleo, pues, aunque las empresas incrementan los 
salaries nominales, se reducen los salarios reales. No 
obstante, si las ne^ociaciones salariales se rcalizan sin 
inciirrir en ihtsion monetaria, a largo plazo no existe 
hitercamhio posible entre inflacidn y desempleo. 

En particular, pensemos que se intenta reducir la tasa 
de desempleo desde e! nivel u* a via aumento de la 
demanda agregada^ (Figura 19.S). La economta se mo- 
vera inicialmente a lo largo de la curva de Phillips, CPy, 
y se desplazard desde la posicidn A hacia la B, pero, de 
forma casi simultanea, sera la propia curva CPq la que 
empiece a desplazarse hacia CP^, Elio se debe a que los 
aumentos en la inflacidn de mediano plazo se internali- 
zan en las negociaciones salariales y las e.xpectativas se 
revisan. Una vez que se alcance la tasa de inflacidn nj, 
y que las expectativas sobre la inflacidn se hayan ajus- 
tado a este nivel, el desempleo volvera a la tasa a* y la 
economi'a se encontrara en la posicidn O, pero ahora en 
una nueva curva de Phillips, la CP^. Un proceso similar 
tendn'a lugar si, partiendo de la posicidn D, se tratase 


9 Tal como hicimos ea el subapartado anterior, suponenios que existe 
una relacidn dircctu entre la titsa de crecimiemo de las salarios nomi¬ 
nales y la inflacidn, de forma que en el eje de abscisas sustituimos la 
tasa de crecimiemo de los salarios por la tasa de inflncidn. 



A largo plazo, la relacidn entre la ta-sa de inflacidn y la tasa de desempleo c.s una Ifnea vertical al nivel de la tasa natural de desempleo. 
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de reducir la tasa de desempleo natural medianle un au- 
mento de la demanda agregada. La economfa acaban'a 
en la posicion E, con la tasa de inflacion igual a a-,, y de 
nuevo con una tasa de desempleo u* igual a la inicial. 

La curva de Pliillips a largo plazo 

De acuerdo con lo senalado, resulta que la curva de Phi¬ 
llips a largo plazo vendra representada por la Ifnea ver¬ 
tical al nivel u* de desempleo, unica tasa compatible 
con las condiciones reales de la economfa. Esta tasa 
de desempleo, tal como senalamos en la terminologfa 
neoclasica, se denomina tasa natural de desempleo. 

La curva de Phillips a largo plazo muestra, 
en terminos del modelo neoclasico, la relacidn 
existente entre la tasa de desempleo de equilibrio 
a largo plazo y la tasa de inflacion cuando esta no 
es imprevista. A largo plazo, la curva de Phillips es 
venical al nivel de irL 

Desde esta perspectiva, la inelinacidn negativa de la 
curva de Phillips a corto plazo se debe unicamente a una 


informacion erronea y a ajustes incompletos por parte 
de los individuos. Resulta, ademas, que, en el paso de 
la situacidn A a la D y de la D a la £, la economfa atra- 
vesara una fase caracterizada por inflacion con estan- 
candento o estanjlacidn, pues, si bien inicialmente la 
polftica e.xpansiva hace disminuir la tasa de desempleo. 
posteriormente los precios siguen aumentando y la tasa 
de desempleo tambien aumenta. 

Precisamente, una consecuencia de la hipotesis de 
la tasa de desempleo natural es la concepcion acelera- 
cionista de la inflacion. Si una politico expan.'siva solo 
corisigue reducir la tasa de desempleo temporariamen- 
te, la itnica forma de mantener la tasa de desempleo 
permanentemente por debajo de la tasa natural sera 
incrementando la tasa de inflacion. esto es, acelerando 
el crecimiento de los precios. 

La tasa de desempleo relevante es la tasa de desem¬ 
pleo a largo plazo o tasa de desempleo natural, tambie'n 
conocida como la tasa que no acelera las tensiones in- 
flacionarias, NAIRU {Non-Accelerating Inflation Rate 
of Unemployment). 




Los Cambios de la infiacidn esperada desplazan la curva 
de Phillips a corto plazo. Asf, por ejemplo, una suba del 
precio del petroieo eleva el costo de produccidn de muchos 
bienes y servicios, y reduce la cantidad ofrecida de bienes 
y servicios cuulquiera sea el precio dado. En terminos gra- 
ficos, una reduccion de la oferta se representa por medio 
de un desplazamiemo de la curva de oferta agregada hacia 
la izquierda, de OAg y OA^. El nivel de precios sube de 

a P; y la produccidn disminuye de a y,, El aumento se 
conoce como '‘estanflucidn". En terminos de la curva de 
Phillips a corto plazo, el desplazamiento hacia la izquierda 
de la oferta agregada traslada la economfa de un punto en 
el c|ue hay menos desempleo y menos inflacion (punto A') 
a otro en el que hay mds desempleo y mas inflacion (punto 
B"). La curva de Phillips a corto ptnzo se desplaza hacia la 
derecha, de CP^ a CPy 


£squema oferta-demanda 
agregadas 


Curves de Phillips 
a corto plazo 

Nivel de 
precios 

P, 

1 

Ta&a de 
inflacidn 

\ 


. y 


CP, 

^0 

DA 



0 

Vf Vo Cantidad de produccidn 

o 

Tasa do desempleo 
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La tasa de desempleo no accleradora de la 
influcion es aqueila para la cual las presiones de 
los salaries estan equilibradas y, en consecuencia, 
resulta compatible con una tasa de crecimiento de 
los precios estable. 

La hipotesis de las expectativas radonales 

Conseciiencias atin menos favorables sobre la estabili- 
dad a corto plazo de la curva de Phillips se obtienen si se 
acepta la hipotesis de las expectativas racionales (vea- 
se apartado 20.3). Esta hipotesis sostiene que es incon- 
sistente con la racionalidad de los agentes econdmicos 
suponer un se.sgo recurrente en las expectativas inflacio- 
narias, por lo que las poh'ticas sistematicas de deman- 
da no pueden afectar ninguna variable real ni siquiera 
a corto plazo. Entre estas variables esta incluida, por 
supuesto, la tasa de desempleo, por lo que no existira 
intercambio entre inflacidtt y desempleo, ni a corto ni 
a largo plazo. 

I Las expectativas son racionales si, en promedio, son 
I correctas y utilizan toda la informacidn existente, 

19.4.1 Los Efectos del desempleo: polTlicas 
para redueir el desempleo 

El desempleo tiene efectos econdmicos y sociales. Entre 
los efectos econdmicos podemos destacar la caida de 
la produccidn real, la disminucidn de la demanda y el 
aumento del de'ficit publico. 

Los efectos del desempleo 
Econdmicos: 

• Reduccidn de la produccidn real. 

• Disminucidn de la demanda. 

• .A.umento del deficit publico. 

Sociales: 

• Psicoldgicos negatives. 

• Discriminatorios. 

• La caida de la produccidn real. La existencia de 
desempleo supone una asignacidn deficiente de 
los recursos. Si toda la poblacidn activa pudiera 
trabajar, la produccidn total de! pais seria mayor. 
Dado que no se aprovechan todos los recursos 


disponibles, la produccidn se situa por debajo de 
la frontera de posibilidades de produccidn. 

■ Disminucidn de la demanda. El nivei de pobre- 
za de los individuos aumenta cuando pasan a la 
condicidn de desocupados. Como consecuencia 
del desempleo y de la disminucidn del ingreso, 
se genera una caida de la demanda en terminos 
agregados. 

■ Aumento del deficit publico. Si el desempleo 
aumenta, el sector publico debe afrontar mayores 
gastos por subsidies de desempleo. Por lo tanto, si 
no aumentan los impuestos, el deficit publico se 
incrementara. 

En los individuos que lo padecen, los efectos del de¬ 
sempleo se ven paliados por el seguro de desempleo; 
sin embargo, este subsidio no evita todos los males. La 
cuanti'a de las prestaciones de desempleo suele ser infe¬ 
rior al salario normal y. ademas, no toda la poblacidn 
desempleada las recibe, 

Por otro lado, el seguro de desempleo solo mitiga 
el mal social que supone la desocupacidn distribuyendo 
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parte de los costos del mal entre los aportantes -pobla- 
cidn activa, empresas y sector publico- en lugar de dejar 
que recaigan exclusivamente en los desocupados. 

El seguro de desempleo es el programa publico 
que protege parcialmente a los trabajadores 
; euando quedan desempieados. 

No obstante, inciuso en paises donde existe una pres- 
tacidn de desempleo que asegura la subsistencia de los 
desempieados, los efectos sociales mas importantes son 
los psicoldgicos negativos y los discriminatorios. 

• Efectos psicoldgicos negativos. El trabajo no es 
solo un medio para obtener ingresos que permi- 
tan la subsistencia de los individuos. A lo largo de 
la historia, el trabajo se ha convertido en un factor 
de autoestima y en una carta de presentacidn so¬ 
cial. Por ello, el deserapleado se siente desvalori- 
zado social mente. Esta sensacidn puede llegar a 
provocar enfermedades, como la depresion. 

• Efectos discriminatorios. El desempleo no afec- 
ta a todos los individuos por igual, sino que dis- 
crimina por edad, sexo u origen etnico. Asi, es un 
problema mas grave en el caso de la mujer, de los 
jdvenes y de los mayores de cincuenta ahos. 

De hecho, el desempleo no sen'a un problema social 
grave si afectara a todo el mundo, esto es, a toda la po- 
blacidn activa durante un breve periodo. La gravedad 
del desempleo radica en que suele haber grupos iden- 
tificables de personas que permanecen desempleadas 
durante largos periodos. 

■ Por ello. al comentar los efectos del desempleo, con- 
viene destacar que se entiende por desempleo de larga 
duracion. 

El desempleo de larga duracion, esto es, el que es 
igual o superior a seis meses, es mucho mas grave en 
sus consecuencias sobre tin individuo y su familia que 
el desempleo de corla duracion. 

I La duracion del desempleo es el tiempo durante 
el cual una persona esta desempleada. Los costos 
del desempleo aumentan euando lo hace su 
duracion. 

Asi, si hay dos paises con una misma tasa de de- 
socupacidn, las consecuencias sociales seran menores 


en aquel pais donde el porcentaje de desempieados de- 
larga duracion sea mas reducido. 

En el piano internacional, se ha observado que, tanto 
en periodos de prosperidad como de crisis, los trabaja¬ 
dores de cincuenta anos o mas tienen muchas mas difi- 
cultades que el resto para encontrar trabajo; este es uno 
de los grupos que mas afectado resulta por el desempleo 
de larga duracidn. 

Asimismo, se ha observado que, despues de un largo 
periodo de recesidn, el porcentaje de personas en situa- 
cion de desempleo prolongado aumenta de forma signi- 
ficativa. 

Por otro lado, en los paises en los que hay mas rigi- 
dez laborai (esto es, los que se caracterizan por tener un 
mercado laborai menos flexible), el porcentaje de indivi¬ 
duos con desempleo de larga duracion es mayor que en 
los paises en los que la rigidez es menor. 

Los sectores especialmente afectados 
por el desempleo 

Con respecto al costo social del desempleo, otro punto 
para destacar es que esta muy desigualraente distribui- 
do entre la poblacidn activa. Numerosos y convincentes 
estudios, basados en la teorfa de la segmentacidn del 
mercado de trabajo, han demostrado claramente que 
determinados sectores sufren con mayor intensidad el 
desempleo. Ciertas caracteristicas personales y ocu- 
pacionales determinan que la probabilidad de algunos 
grupos de estar sin empleo sea muy superior a la media 
de la poblacidn activa. Los sectores que se ven especial¬ 
mente afectados por el desempleo son los jdvenes, las 
mujeres, los mayores de cincuenta afios y las personas 
con reducida calificacidn. En este sentido, una especial 
y creciente importancia merece el sector de los inmi- 
grantes (vease Nota Complementaria 19.5). 

Para tratar de reducir el desempleo, cabe apelar a 
dos tipos de politicas: unas, encaminadas a incidir en 
la demanda, y otras, orientadas a propiciar reformas 
estructurales, a lograr un funcionamiento mas eficiente 
del mercado de trabajo y, en general, a actuar sobre la 
oferta agregada. 

19.4.2 Las polTMcas de demanda 

Las politicas de demanda han sido analizadas en capitu- 
los anteriores. Se pueden instrumentar mediante politi- 
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Luego de la crisis de fines dc 2001 y principios de 2002, 
cl empleo en la Argentina atraveso tres fases claramente 
difercnciadas. 

La primera de ellas cubre el pen'odo inmediatamente 
posterior a la crisis hasta mayo de 2002. Este pen'odo 
estuvo caracterizado por una contraccidn muy importante 
del nivel de empleo agregado, lo que reflcjaba los efectos 
rezagados del colapso de la convertibilidad. Si bien la 
contraccidn de la primera mitad de 2002 se verified tanto 
entre los puestos asalariados registrados corao entre los no 
registrados, esta afeetd principalmente a los trabajadores 
de un nivel de educacidn mas bajo y a aquellos con ocupa- 
ciones no cubiertas por la seguridad social. Asimismo, si 
bien todos los sectores de actividad experimentaron reduc- 
ciones en sus planteles, estas fueron mas intensas en las 
ramas de comercio y, fundamentalmente, en la actividad 
de la construccidn. 

En la segunda fase, entre mayo de 2002 y fines de ese 
mismo ano, se logrd detener la cai'da del empleo gracias a 
la creacidn de casi 900.000 puestos de trabajo en el total 
urbano del pais. A la vez, la implementacidn del Plan Jel'es 
y Jefas de Hogar Desocupados implied la cobertura con un 
subsidio de desempleo a un volumen muy significativo de 
poblacidn desocupada. 


La lercera fase comienza a principios de 2003, pen'odo 
en el cual se produjo una consolidacidn y recuperacidn 
acelerada del empleo. Este proceso ha estado caracterizado 
por una elevada creacidn de puestos de trabajo por parte del 
sector privado, que compensd la reduccidn en el niimero de 
beneficiarios de los planes Jefes y Jefas, 

La favorable evolucidn del empleo puede explicarse 
no solo por las altas tasas de crecimiento econdmico, sino 
tambien por la elevada elasticidad empleo-producto que se 
ha venido experimentando y que ha sido de aproximada- 
mente 0,8. Esto significa que por cada 1% de incremenio 
en el producto, el empleo crecid 0,8%, 

Estas cifras contrastan fuertemente con las verificadas en 
la de'eada de los noventa, Por ejemplo, en el pen'odo 1996- 
1998, cuando se registrd un elevado rttmo de gencracidn de 
puestos de trabajo, la elasticidad apenas llegd a un 0,52, 

Sin embargo, queda como tarea pendiento reducir el alto 
grado de empleo no regislrado (comiinmente llamado “en 
negro”) y que aicanza a mas del 40% de los asalariados. 
Se trata de trabajadores que carecen de la proteccidn que 
brindan las leyes laborales en materia de vacaciones pagas, 
indemnizacidn por despido, cobertura me'dica y de rie.sgo do 
trabajo, aportes previsionales, etc. Ademis, inuchos de eilos 
perciben salarios por debajo del salario mi'nimo vigente. 



cas monetarias, fiscales o cambiarias, y su efectividad, 
a corto plazo, estii condicionada por la posicion de la 
econotnfa con relacidn al producto potenctal. Cuanto 
mas cerca se este del producto potencial, menor sera su 
efecto sobre el desempleo y mayor el impacto inflacio- 
nario (veanse Figura 19.9 y Capftulo 20). 

No debe olvidarse que las polfticas expansivas de 
demanda no solo provocaran presiones inflacionarias, 
sino que, por lo general, tambien generaran tensiones 
por el lado del deficit publico. Ademas, desde esta 
perspectiva y dado el creciente grado de internaciona- 
lizacidn de la economi'a, el mero recurso a politicas de 
demanda para tratar de reducir el desempleo tiene una 
efectividad cada vez mas reducida. Tengase en cuenta 
que la pe'rdida de competitividad asociada a una poh'ti- 
ca expansiva de demanda generadora de subas de pre- 
cios difi'cilmente pueda paliarse de forma persistente 
mediante devaluaciones del tipo de cambio. Por estas 
razones, y dado que este capftulo se ha dedicado prin¬ 
cipalmente al analisis de la curva de oferta agregada, 
en lo que sigue nos centraremos en el analisis de las 
polfticas de oferta. 


19.4.3 Las polfticas do oferl-a 

Las polfticas de oferta pretenden desplazar la funcidn 
de oferta agregada hacia la derecha, de forma que, pa- 
ralelamente, la curva de Phillips se desplazara hacia la 
izquierda. 

Dado que la funcidn de oferta agregada proviene de 
la funcidn de produccidn agregada, tambien son polfticas 
de oferta las que consiguen desplazar dicha funcidn hacia 
arriba, incrementando la tasa de ahorro y la inversidn o 
incorporando innovaciones tecnoldgicas (Figura 19.10). 

Estas polfticas de oferta se pueden concretar en las 
estrategias siguientes: 

• Reduccidn de la tasa natural de desempleo. 

• Disminucidn del margen de precios establecido 
por las erapresas sobre los costos marginales. 

• Elevacidn de la produettvidad media del trabajo. 

• Mejoras en la tecnologfa. 

• Fle.xibilidad regional en los precios y salarios. 

• Aumento del ingreso potencial o produccidn de 
pleno empleo. 

• Politicas indirectas de oferta. 





Si el nivel de producto nacioiial de equilibrio (Vj.) es inferior a! producto potencial caben dos altomativas para tnitar de alcanzar i 
el ingreso de pleno empleo de los recursos; a) llevar a eabo iina poh'tica expansiva de dcmanda que origine un desplazainienlo bacia j 
la derecba de la curva de demanda agregada (grdfico a); cn este caso. junto al producto nacional, el nivel general de precios tambien a 
se increinentarj; b) tratar de poner en practica poU'ticas de oferta que logren desplaztir la curva de ofcrta agregada bacia la derecba. 1 
Esias pob'iicas, ademas de incrementar el producto. reduciran el nivel de precios, pues suponen un incremcnto de bis posibilidades de .3 
produccidn de la economfa. I 



En la Figura a) se muestra el impacto de unti politica de ofena, en el sentido de que la curva de ofena agregada experimenta un despla- ^ 
zamienio bacia la derecba, y en la Figura b), en terminos de un desplazamiento bacia el origen de la curva de Pbillips. En la Figura c) 
se muestra una politica de oferta (que aetda en el largo plazo) que logra desplazar bacia arriba la funcidn de produccidn agregada. 


Reduccion de la tasa natural de desempleo («”•) 

Como hemos senalado, la tasa natural de desempleo es 
la tasa de desempleo a largo plazo o bien la tasa de de¬ 
sempleo vigente en un periodo en el que la inflacidn no 
se acelera, esto es, permanece constante. Los determi- 
nantes principales de la tasa natural de desempleo son Ij 
ki till me ion del desempleo, 2) la freciiencki del desem¬ 
pleo, y 3) la tiisleresis. 


1. La duracion del desempleo depende de factores 
ci'clicos provenientes de oscilaciones en la demanda 
agregada y de las caracten'sticas estructurales del 
mercado de trabajo. Estns caracten'sticas estructu¬ 
rales son de tres tipos; 

a) La organizacidn del mercado de trabajo. 

b) La composicidn demografica de la poblacidn 
activa. 
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c) La capacidad y deseo de los desempleados de 
encontrar trabajo. 


C La ultima de las caracteristicas citadas depende, en 
gran medida, de la existencia de prestaciones por desem- 
J pleo. de forma que los aumentos en las prestaciones por 
i desempleo elevan la tasa natural de desempleo, mientras 
'■ que los recortes la reducen. 


2. La frecuencia del desempleo es el niimero medio 
de veces por periodo que los trabajadores pasan del 
empleo al desempleo. Sus determinantes fundamen- 
tales son: 


^ • La variabilidad de la demanda de trabajo en las 

. diferentes empresas de la economta. Existen pe- 

g n'odos en los que unas empresas estdn surgiendo o 

^ entrando en el mercado, mientras que otras estan 

^ cerrando. Cuanto mayor sea la variabilidad de la 

si demanda de trabajo, mas alta sera la tasa natural 

s.: de desempleo. 


• La tasa a la que los nuevos trabajadores entran a 
format parte de la poblacion activa. Cuanto ma¬ 
yor sea la tasa de crecimiento de la poblacion ac¬ 
tiva, mas alta sera la tasa natural de desempleo. 


3. En la elevacidn de la tasa natural de desempleo 
tambien influye la denominada histcrcsis. en el 
sentido de que ios pen'odos prolongados de elevado 
desempleo provocan un aumento de la tasa natural 
de desocupacidn. 


De lo senalado se desprende que, para intentar redu- 
cir la tasa natural de desempleo, la atencidn debe cen- 
trarse en los dos a.spectos siguientes: 

* La elevada tasa de desempleo de los adolescentes. 
Una reduccidn del tiempo que tardan los adoles¬ 
centes en encontrar su primer empleo provoca 
un descenso de la tasa natural de desempleo. Por 
otra parte, muchos adolescentes perciben el sala- 
rio mfnimo, por lo que una reduccidn del salario 
minimo permitira reducir la tasa de desempleo de 
este grupo y, con ella, la natural. 

• La elevadi'sima proporcidn de desempleo que co- 
rresponde a los desocupados de larga duracidn, 
que suele corresponder a aquellos que perciben 
prestaciones por desempleo. 

Las prestaciones por desempleo tienden a aumentar 
la tasa de desempleo. En primer lugar, porque permiten 
buscar trabajo durante mas tiempo. Este tiempo depen¬ 
de del valor de la llamada tasa de sustitucidn. Se define 
la tasa de sustitucidn como el cociente entre el ingreso 
(despues de impuestos) que tienen las personas que es¬ 
tan desempleadas, y el ingreso (despiies de impuestos) 
que perciben mientras estan ocupadas. Cuanto mas alta 
es la tasa de sustitucidn, menos urgente es para un de- 
sempleado la biisqueda de trabajo. 

Las tasas eievadas de sustitucidn pueden afectar al 
llamado salario de reserva, que se define como el sala¬ 
rio que hace que una persona desempleada que percibe 
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prestaciones por desempleo renuncie a ellas para acep- 
tar un empleo. 

En segando lugar, la existencia de prestaciones por 
desempleo hace que algunos individuos tiendan a inscri- 
birse en la oficina de empleo y asi pasen a formar parte 
de la poblacidn activa, al margen de su deseo real de tra- 
bajar. Para poder percibir las prestaciones por desempleo. 
los trabajadores deben pertenecer a la poblacidn activa, 
aunque algunos de ellos no deseen trabajar, lo cual conta- 
biliza a estos trabajadores como desempleados. 

En tercer lugar, la duracidn del desempleo afecta 
tambien la tasa de desempleo, pero la propia duracidn 
del desempleo esta condicionada por el pen'odo durante 
el cual se conceden las prestaciones. Asi, empfricamen- 
te se observa que los perfodos de desempleo tienden a 
concluir con la vuelta a! trabajo precisamente en el rao- 
mento en que se agotan las prestaciones. 

Por ultimo, cabe argumentar que la po-sibilidad de 
que exi.sta economia sumergida, que no se contabili- 
za en las cuentas nacionales, hace que el supuesto de- 
serapleado pueda percibir prestaciones por desempleo al 
tiempo que obtiene otros ingresos, por lo que prolonga 
al maxinio el pen'odo de desocupacidn. En este sentido, 
una reduccidn de la economia sumergida hard bajar la 
tasa de desempleo contabilizada. 

Actuaciones sobre estos determinantes de la tasa 
natural de desempleo permitiran que esta se reduzca a 
mediano plazo. 

Disminucion del margen de precios establecido 
por las empresas sobre los costos marginales 

El markup sobre los costos afecta a los precios de venta 
de los bienes. Las medidas sobre el control del margen 
tienen que ver con el fomento o no de la competencia. 
Las empresas con poder de mercado, como los mono¬ 
polies y los oligopolies, imponen precios mas elevados 
que las empresas en competencia perfecta. 

Asimismo. las empresas en competencia imperfecta 
ofrecen menores cantidades de productos que las em¬ 
presas competitivas. Por lo tanto, el poder de mercado 
aumenta los precios y reduce la produccidn. A su vez, 
un aumento del poder de mercado en las empresas de la 
economia desplaza la curva de Phillips hacia la derecha 
y la de oferta agregada hacia la izquierda. El fomento de 
la competencia perfecta desplazara la curva de Phillips 
hacia la izquierda y la oferta agregada hacia la derecha 
(Figura 19.9). De esta forma, queda claro que el fomento 
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de la competencia en la oferta de bienes, y tambien en el 
mercado de trabajo, es una pob'tica de oferta. El fomento 
de la competencia se puede llevar a cabo mediante las 
siguientes poh'ticas; 

1. Reduccidn del poder empresarial rebajando el gradb 
de monopolio. 

2. Liberalizacidn de los mercados. 

3. Privatizacidn, que es la transferencia de un mono¬ 
polio natural de manos publicas a manos privadais. 
Esta medida fomenta la empresa privada y, cuando 
se acompafia de la desaparicidn de la situacidn de 
monopolio, suele elevar la eficiencia empresarial, 
aumentar la posibilidad de poder elegir entre mayor 
cantidad de variedades de bienes por parte de los 
consumidores y contribuir a reducir los precios de 
los bienes o servicios. 

4. Desregulacidn. Consiste en la reduccidn de la inter- 
vencidn regulatoria de! Estado en ciertos mercados 
y, en particular, en el establecimiento de medidas 
legales con e! objeto de restringir los derechos del 
monopolio. 

Elevacion de la productividad media del trabajo 

Esta poiftica de oferta consiste en incentivar el incre- 
mento de la productividad del trabajo. En la mayorfa de 
los casos, un incremento en la productividad desplaza la 
curva de oferta agregada hacia la derecha y la curva de 
Phillips hacia la izquierda (Figura 19.10). Las principa- 
les medidas en este sentido son: 

1. El reciclaje de los trabajadores. 

2. Las ayudas financieras a proyectos de inversion 
empresarial. 

3. La promocidn de la eficiencia industrial. 

4. Los incentivos a la investigacion, el desarrollo y la 
innovneidn. 

5. La provision directa para la mejora de las infraes- 
Cructuras. 

Mejoras en la tecnologi'a 

Una mejora en la tecnologi'a hace ascender la funcion 
de produccidn para el misnio nivel de empleo, por lo 
que aumentara la produccidn potencial (_v*) a la vez que 


- ECDHOHin. PflIKEIPIDS V flPUCREIDHES - 4B7 





(lescendera la tasa natural de desempleo (ii*). La principal 
J politica de ofertu en este sentido es la inversidn en inves- 
dgacidn y desarrollo por parte de las empresas. Tambien 
'T desde el Estado se pueden financiar la investigacidn y el 
desarrollo en ciertas industrias que se consideren de inte- 
re's (por ejemplo, el sector de tecnologi'as de la informa- 
cion) o en Campos concretos de la actividad economica. 

Flexibilidad regional en los niveles de precios 
y salaries 

Cuando se establece un convenio entre los trabajadores 
y los empresarios para la fijacion de salarios nomina- 
, les, estos se determinan, normalmente, a escala nacio- 
nal. Sin embargo, no todas las areas de una nacion estan 
igualmente desarrolladas, ni sus niveles de precios son 
identicos. Si el salario nominal es el mismo, pero los 
niveles de precios son diferentes, los salarios reales tam- 
bien lo seran. Si en una determinada zona el nivel de 
precios es bajo, siendo los costos laborales iguales, las 
empresas obtendrdn menores beneficios en esta zona, 
puesto que los ingresos seran menores para los mismos 
costos. A la inversa, si una empresa se establece en una 
zona en la que el nivel de precios es mayor, aumentara 
sus beneficios. De esta forma, la empresa terminara por 
trasladarse de una zona a otra dejando el area anterior 
con mayor desempleo y menor nivel de produccion. Si 
todas las empresas del area hacen lo mismo, la zona aca- 
bara por deprimirse. 

Si se trata de igualar los salarios reales en lugar de 
los nominales a la luz de estas apreciadones, la zona en 
cuestidn empezara a ser atractiva para la localizacidn 
de nuevos proyectos empresariales, lo que aumentara ei 
empleo y la produccion; en esa region, la oferta agrega- 
da se desplazara hacia la derecha. 

Anmento del ingreso potencial o produccion de 
pleno empleo 

Un incremento de la produccion potencial provoca a 
corto plazo un desplazamiento hacia la derecha de la 
curva de oferta agregada y hacia la izquierda de la curva 
de Phillips (Figura 19.9). A largo plazo, terminan au- 
mentando las dotaciones de los factores de produccion, 
lo que da lugar al crecimiento econdmico. 

En este sentido, la principal politica de oferta es la 
creacion de incentives a la produccion, basicamente con 
la reduccidn de impuestos sobre los consumidores-tra- 
bajadores y sobre las empresas. La reduccidn del tipo 


impositivo del impuesto dirccto a los trabajadores hace 
que estos terminen ofreciendo mas trabajo, con lo que la 
produccidn tendera a aumentar. 

La reduccidn de impuestos a las empresas se puede 
llevar a cabo de distintas formas. Por un iado, es posible 
reducir los impuestos sobre los beneficios. Alternativa- 
mente, se puede optar por reducir el impuesto sobre so- 
ciedades, par lo que aumentaran los beneficios despue's 
de impuestos. En ambos casos, a la empresa le quedaran 
mas fondos disponibles para ser reinvertidos. 

Poli'ticas indirectas de oferta 

Englobaraos en este subapartado aquellas politicas que, 
proviniendo del lado de la demanda agregada, inciden en 
la oferta agregada. Merecen ser resefiadas las siguientes: 

1. La reduccidn del gasto publico, para evitar el efccto 
expulsion, esto es, la sustitucidn o desplazamiento 
de la iniciativa privada por el aumento del gasto 
publico y, en general, del sector publico. Con ello se 
consigue reducir el deficit publico y un menor creci¬ 
miento de la oferta monetaria. 

2. La utilizacidn mas eficiente de los recursos del sec¬ 
tor publico. 

3. La reduccidn del tamano del sector publico, lo que 
permtte que la inversion privada aumente, sin que 
se produzca un incremento global de la demanda 
agregada. 

4. La introduccidn de reiaciones de mercado en el sec¬ 
tor publico con el objeto de posibilitar. en algunas 
instituciones, cierta capacidad de autofinanciacidn, 
mejorando de esta forma su eficiencia. 

5. Las subvenciones y desgravaciones a la inversidn 
privada. 

6. La reduccidn de tramites burocraticos para la inver¬ 
sidn y e! fomento de la asuncidn de riesgos. 

7. La abolicidn de controles de cambio que impiden la 
libertad de niovimientos del capital. 

8. Las subvenciones a las empresas que creen empleo. 

Analisis grafico de una politica de oferta 

Tal como senalamos al principio de este subapartado, 
en terminos graficos las poli'ticas de oferta implican una 
serie de desplazamientos que conviene recordar (Figura 
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19.10). Por un lado, las poli'ticas de ol'erta suponen un 
desplazamiento hacia la derecha de la curva de oferta 
agregada, lo que en terminos del esquemaoferta-deman- 
da agregadas tmplica una reduccidn del nivel general de 
precios y un incremento de la produccion o ingreso de 
equilibrio (Figura 19.10a). 

En segundo lugar, y en terminos de las curvas de 
Phillips, las poli'ticas de oferta a corto plazo impiican un 
desplazamiento de la curva de Phillips hacia la izquierda 
(Figura 19.10b). En un pen'odo mas amplio, las poli'ticas 
de oferta desplazan la curva de Phillips a largo plazo ha¬ 
cia la izquierda y reducen la tasa de desempleo natural. 


En tercer lugar, y en te'rminos del analisis grafico de 
la funcidn de produccion agregada de la economia que 
hemos tornado como referencia para analizar los efectos 
de las poli'ticas macroecondmicas, las poli'ticas de ofer¬ 
ta, dado que actuan en el largo plazo, logran desplazar 
la curva de produccion agregada hacia arriba (Figura 
19.10c), Elio se debe a que inciden en variables tales 
conio la tecnologia, la productividad, la tasa de ahorro y 
la inversidn o en el stock de capital. Recuerdese que las 
poli'ticas de demandu no lograban desplazar la funcidn 
de produccidn agregada, sino que producian unicamen- 
te un movimiento a lo largo de la curva. 
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La determinacion de la oferta agregada 

Como se ha senalado en el apartado 12.4, la oferta agre¬ 
gada es la cantidad total de bienes y servicios que las 
empresas cstan dispuestas a produeir y vender en un pe- 
n'odo determinado. Sobre la funcidn de oferta agregada 
estan en equilibrio los mercados de los factores de pro- 
duccion, en particular, el mercado de trabajo, 

Por lo tanto, para determinar la curva de oferta agre¬ 
gada hay que analizar el equilibrio del mercado de tra¬ 
bajo. Este equilibrio se obtiene cuando la demanda de 
trabajo se iguala a la oferta de trabajo. La funcidn de 
trabajo para una empresa es la funcidn de productividad 
marginal del trabajo en la rama decreciente. Para toda 
la economi'a, la funcidn de demanda de trabajo se 
obtiene a partir de la funcidn de produccidn agregada de 
la economfa, que viene dada par: 

Y = F{L,K) 

donde y es el ingreso real, L el trabajo y K el stock de 
capital. Si se supone que existen rendimientos decre- 
cientes, la funcidn agregada de demanda de trabajo sera 
la primera derivada de la funcidn de produccidn agrega¬ 
da con respecto al trabajo (y’l), multiplicada por el nivel 
de precios (P), de forma que podemos escribir: 



oferta agregada de trabajo. 


donde N es el nivel de empleo, que en el caso del mo- 
delo clasico es tambten el nivel de pleno empleo. Des- 
pejando de la funcidn de demanda de mabajo el salario 
nominal W = Pl|>^(N), y hactendo la mismo en ia funcidn 
de oferta de trabajo VP = P0,f/V) e igualando los salaries 
nominales en las dos ecuaciones, resultaque el equilibrio 
en el mercado de trabajo se caracteriza porque IV = N*, 
esto es, porque el nivel de empleo de equilibrio coin¬ 
cide con el nivel de pleno empleo, Sustituyendo dicho 
nivel de empleo en la funcidn de produccidn agregada, 
se obtiene un nivel de produccidn que no depende de 
los precios. Por lo tanto, la curva de oferta agregada 
cldsica es una h'nea recta vertical para ese nivel de pro¬ 
duccidn deiioininado de pleno empleo N = y viene 
dada por: 

y = fp{N*,K) 

=> y = y*' dado K 


El modelo keyncsiano del mercado de trabajo vie¬ 
ne definido por las ecuaciones siguientes: 


P 


>’ = FIN, K) funcidn de produccidn. 


donde W es el salario nominal y P el nivel general de 
precios. 

Analiticamente, la funcidn de oferta de trabajo en el 
modelo clasico se puede expresar como sigue: 



donde es la oferta de trabajo. 

Analiticamente, la funcidn de oferta de trabajo key- 
nesiana se e,xpresa como sigue: 

=g.JW) 


El modelo clasico del mercado de trabqjo se con- 
creta en las tres ecuaciones siguientes: 

¥ = F{N, K) funcidn de produccidn agregada. 

P* = f—1 demanda agregada de trabajo. 



funcidn de demanda de trabajo. 


agregada de trabajo. 


Despejando los salaries nominales de la funcidn de 
demanda de trabajo. obtenemos que W= P<p(N). Hacien- 
do lo mismo en ia funcidn de oferta de trabajo, resulta 
que W = (pfN). Igualando los salaries nominales en el 
equilibrio, obtenemos que N = yfpj. 

Sustituyendo esta relacidn en la funcidn de produc¬ 
cidn, obtenemos la oferta agregada keynesiana, que pue¬ 
de expresarse como sigue: y = t//{P, K= ipiPl. 

Esta funcidn de produccidn nos dice que en el mode¬ 
lo keynesiana no esrriclo existe una relacidn creciente 
pero no vertical entre la produccidn efectuada por las 
empresas y el nivel de precios. 
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■ Un agente economico actiia con ilusion monetaria 
cuando reacciona ante los cainbios de las variables 
nominales, aun cuando no haya lenido lugar ningiin 
catnbio real en su situacion; asi, un trabajador actuara 
bajo ilusion monetaria si solo se fija en la suba de los 
salaries nominales y no en los salaries reales, 

* Existe desempleo invoiuntario cuando los trabaja- 
dores son incapaces de encontrar empleo al salario 
de mercado vigente. 

• El desempleo friccional surge porque los trabajado- 
res tardan en encontrar el empleo que mejor se ajuste 
a sus caliiicaciones y gustos, Tambien se consideran 
desocupados friccionales los que son despedidos y 
estan buscando un nuevo empleo, y los nuevos miem- 
bros de la fuerza laboral mientras buscan su primer 
empleo- 


• La funcidn de produccion de una economia define' 
la relacidn entre las cantidades de factores producti- 
vos requeridas y la cantidad de producto que puede 
obtenerse, 

• En el modelo clasico, los salarios y los precios son 
totalmente flexibles, El salario se ajusta para mante- 
ner permanentemente el pleno empleo en el mercado 
de trabajo. 

■ El producto o ingreso potencial es la cantidad ma,xi- 
ma de producto nacional que una economia puede 
alcanzar en un pen'odo dado. El producto potencial 
viene determinado por la capacidad productiva insta- 
lada, la tecnologia que incorpora el capital y la situa- 
cidn del mercado de trabajo. En el modelo neocldsico, 
la curva de oferta agregada es una Ifnea recta vertical 
al nivel de la produccion del pleno empleo. 


• El desempleo estructural se debe a desajustes entre 
la calificacidn o la localizacidn de la fuerza de tra¬ 
bajo y la calificacion o locaiizacion requerida por el 
empleador. 


• En el modelo keynesiano vigente en el muy corto pla- 
zo. la curva de oferta agregada es una recta horizontal, 
pues los salarios nominales son rigidos y los precios 
tambien. 


• Desde una perspectiva clasica, el desempleo por enci- 
ma del desempleo friccional se debe a una polftica 
de salarios inadecuada. A este empleo lo califican de 
volimiario. 

• El modelo keynesiano postula que el desempleo por 
encima del friccional es imoliimario, y se debe a que 
el nivel de la demanda agregada es insuficiente. 


• La curva de Phillips muestra la existencia de una rela¬ 
tion inversa entre la tasa de crecimiento de los salarios 
nominales y la tasa de desempleo, en el sentido de que, 
cuanto mayor es una (la tasa de crecimiento de los 
salarios), menor es la otra (la tasa de desempleo), 

• A largo plazo la curva de Phillips es vertical al nivel 
de la tasa natural de desempleo. 


■ Desanimados 

• Subempleados. 

• Economia ocuita o sumergida. 

• Desempleo friccional. 

• Desempleo estructural y coyuntural. 

• Desempleo voluntario e invoiuntario. 

• Modelo de busqueda de empleo. 

• Modelo neoclasico de e.xpectativas. 

• Modelo ciasico. 

• Modelo keynesiano. 


• Modelo de la sintesis. 

• Oferta agregada. 

• Tasa natural de desempleo. 

• La segmeniacion del mercado laboral: mercados 
internos. 

• Teoria de los contratos implicitos. 

• La curva de Phillips. 

• Hipdtesis de e.xpectativas racionales. 

■ Tasa de desempleo no aceleradora de la inflacion. 
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1. i,En que condicioncs la funcidn de demanda de 
trabajo coincide con la de productividad marginal? 
iQue consecuencias tiene? 

2. i,Que' diferencias existen entre la oferta de trabajo 
clasica y la keynesiana? 

3. En una situacidn de equilibrio, ^existe pleno empleo? 
i,Cual es la concepcidn neoclasica y cudl la keyne¬ 
siana sobre el desempleo friccional? 

4. i,Cdmo son los salaries en el modelo clasico y en el 
keynesiano? iQue consecuencias tiene este hecho 
en la oferta agregada? 


5. i,C6mo se calcula la oferta agregada? iQue elemen- 
tos incluye? 

6. t,Que se entiende por tasa natural de desempleo? 

7. Diferencie el salario nominal del salario real. 

8. Si la curva de Phillips explica que existe un intercam- 
bio entre desempleo e inflacidn, ^pueden coexistir 
arabos fendraenos? i,Por que? 

9. iQue' indica la hipdtesis de las expectativas racionales? 

10. t,Que' estrategias se pueden utilizar para reducir el 
desempleo? 



1. i,Existe una unica explicacidn para el desempleo por 
encima del friccional? Explique las causas segun los 
economistas clasicos y los keynesianos. 

2. Indique cual de los stguientes apartados no se consi- 
dera un factor que determine o afecta los resultados 
macroecondmicos: 

a) El crecimiento de la poblacidn. 

b) El atentado contra las Torres Gemelas del 11 de 
septiempre de 2001. 

c) Los efectos devastadores de un huracan. 

d) Ninguna de las anteriores. 

3. Mario acaba de graduarse de licenciado en turismo 
y lleva dos anos trabajando en un pequeno hotel. 
Sin embargo, ha dejado su empleo, pues considera 
que dada su formacidn deberfa estar trabajando en 
otro sitio mejor, y actualmente esta buscando un 
nuevo empleo. Considerando estas circunstancias 
personales, i,dentro de que tipo de desempleo esta- 
ria contabilizado? 

4. Dadas las siguienles funciones de oferta y demanda 
de empleo: 

Funcidn de oferta de empleo: 

U= 1/10- IV 
Funcidn de demanda de empleo: 

/,<' = 40 - l/IO • W 


Donde W es el salario. 

a) Represente graficamente las dos funciones. 

b) Caicule el salario de equilibrio; 

a) Friccional. 

b) Ciciico. 

c) Estructural. 

d) Estacional. 

5. /.En que condiciones son flexibles los salarios y los 
precios? /.Cree usted que esto sucede en la realidad? 
(,En todos los paises sucede de la misma forma? 

6. Obtenga los datos del ultimo censo de poblacidn y 
compare los porcentajes de poblacidn activa (ocupados 
y desocupado.s) con las cifras que ofrece la Encuesta 
Permanente de Hogares del INDEC. ^Existen dife¬ 
rencias? Si las hay, /.a que cree que se deben? 

7. En los ultimos ahos la tasa de inflacidn ha aumen- 
tado en la Argentina. ^La reduccidn del desempleo 
tiene algo que ver con la inflacidn? ^Por que? 

8. ^Explica la hipdtesis de las expectativas racionales 
que no se puede engaiiar a los agentes econdmicos? 

9. /,Que polfticas se han utilizado en la Argentina para 
combatir el desempleo? ^Piensa que han arrojado 
resultados dptimos? i,Por que? 

10. /.Cdmo pueden eievar las subvenciones a las empre- 
sas la productividad del trabajo? 
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INTRODUCCION 

En el Capftuio 12 presentamos una vision introductoria 
de las curvas de oferta y demanda agregadas. En capi- 
tulos anteriores (del 14 al 18), hemos escudiado los dis- 
tintos elementos que integran la demanda agregada, a 
lo largo de la cua) estan en equilibrio los mercados de 
bienes y dinero. En el capftiilo precedente se ha anali- 
zado la oferta agregada, en la que esta en equilibrio el 
mercado de trabajo. 

En este capi'tulo se presenta un analisis conjunto de 
la oferta y la demanda agregadas. Estas dos relaciones 
determinan el equilibrio general de la economfa en ter- 
minos del producto total o ingreso y el nivel general de 
precios. Tomando como referenda y marco de analisis 
el esquema de oferta y demanda agregadas, se presen- 
tan las caracten'sticas fundamentales de los diferentes 
modelos o escuelas raacroecondmicas. Asimismo, se 
estudian los efectos de las pob'ticas macroecondmicas 
segun los distintos modelos, Este analisis es imprescin- 
dible para entender la distinta valoracidn que los econo- 
mistas hacen sobre la conveniencia o no de recurrir a la 
intervencion del Estado para incidir en la marcha de la 
actividad econdmica. Previamente, se ofrece un panora¬ 
ma de la inflacidn y sus electo.s. 

HO.l CaracferTsMcas de los modelos 
clasico, heqnesiano \\ de la sTnfesis 

Antes de analizar cdmo se determina el ingreso real de 
equilibrio, conviene revisar eomparativamente los mo¬ 
delos clasico y keynesiano. Este analisis nos ilustrara 
sobre la direccidn de las reiaciones de causalidad en la 
determinacidn del citado ingreso de equilibrio, es de- 


cir, si es el lado de la oferta agregada el que determina 
la produccidn que sera demandada o si es e] lado de la 
demanda agregada el que determina el ingreso real que 
debe ser producido, 

20 . 1.1 Onalisis comparafivo de los moiJelDS 
clasico q heynesiano 

Como se senala en la Nota complementaria 20.1, el de- 
nominado modelo macroecondmico clasico tiene en su 
origen las ideas de los economistas clasicos del siglo 
XIX, entre ellos, A. Smith y D. Ricardo, tamizadas por 
los aportes de la microeconomia neoclasica. Las princt- 
pales caracten'sticas del modelo maeroecononiico dfi- 
sico se pueden concretar en los puntos siguientes: 

1. Predominio de la oferta sobre la demanda. 

2. Competencia perfecta en todos los mercados. 

3. Precios fiexibies. 

4. Equilibrio en todos los mercados’. 

5. Situacion permanente de pleno empleo de recursos. 

En terminos de! modelo clasico, dado que los precios 
son fiexibies y todos los mercados estan en equilibrio, 
el pleno empleo es la situacion norma! de la economfa y 
no tiene senlido la intervencion del Estado via polfticas 
econdmicas, Ademas, el dinero es neutral y solo incide 
en las variables nominales. 


1 Los cinco mercados Hiiules .son los de biene.s ya producidos o bienes 
de capital, bienes de nueva produccidn. dinero. boiios y mercado de 
trabajo (Nota Coinpleineniaria 20.1). 
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Sobre la base del modelo clasico, R. Frisli" acund 
en 1933 el termino Macroecononii'a para definir esta 
nueva forma de enfrentarse a los problemas economi- 
cos globales, consistente en agregar bienes y agentes, 
y considerar el funcionamiento de la economia en su 
conjunto. 

Las ideas clasicas empezaron a cuestionarse cuando 
la economia mundial se desploino en una profunda de- 
presidn entre 1929 y 1935, conocida como la Gran De- 


2 Premio Nobel de Economm en 1969 por sus contribiicionesi el nnali- 
' sis cie In econonn'n del desarrolio y modelos dinamicos. 


Los cconomistas clasicos del siglo XIX se preocuparon 
basicamente por el crecimiento economico a largo plazo y 
la distribucibn del excedente. Desde A. Smith y D. Ricardo 
liasta K. Marx, intentaron explicarse estos fenomenos solo 
j desde el lado de la oferta, sin hacer hincapie en el con- 
cepto de escasez y, por !o tanto, desestimando el concepto 
de demanda. Estos cconomistas pretendian explicar la 
economia como un todo sabre la base de las funciones de 
produccion iinicamente, Los errores de Ricardo en el plaii- 
teamiento de lit teoria de los beneficios y las connotaciones 
sociopoliticas de Marx dieron lugar al nacimiento de un 
nuevo enfoque sobre la economi'a en el ultimo tercio del 
siglo XrX: la cscuela neocitisica marginalista. Su princi¬ 
pal argumento era la consideracidn del concepto de escasez 
en los bienes y, subsiguientemetite, ei relanzamiento del 
papel de la demanda, donde tuvieron especial relevancia 
los analisis de Jevons y Beatham con cl concepto de uti- 
lidad, y Cournot y Marshall con la teoria de los mercados 
en equilibrio parcial. Ei marginalisrao de! equilibrio par- 
cial aporto un nuevo punto de vista sobre la economia: en 
lugar de analizar la economia en su conjunto, estudiaba las 
relaciones mas sencillas entre los agentes econdmicos mas 
simples. De este modo nacfa la Microeconomia. 

Sin embargo, los problemas econdmicos globules no 
llegaban a ser explicados. Pronto se observd que, si se 
utilizaba la teoria marginalista del equilibrio parcial para 
explicar situaciones mas alia de un solo mercado, sucedfa 
que, aun estando todos los mercados en equilibrio, la oferta 
global no tenia por que ser igual a la demanda global, !o 
que invalidaba a la Microeconomia del equilibrio parcial 
para explicar fenomenos econdmicos globules. 

Esta situacidn dio pie, desde la propia escuela margina¬ 
lista de Microeconomia, a la creacidn de un nuevo enfoque 
capaz de poder explicar el equilibrio en varios mercados 
a la vez. El autor del intento fue L. Walras, quien elabord 
un sistema de ecuaciones provenientes de la maximizacidn 
del beneficio de las productores y de la maximizacidn de 


presidn. Los efectos de esta crisis para la mayon'a de los 
paises se resumieron en drdsticas caidas en los piecios, 
enorme desempleo y quiebras en el sistema bancario. 

( El modelo clasico se caracteriza por el 
I predominio de la oferta sobre la demanda, la 
i existencia de competencia perfecta y equilibrio 
I en todos los mercados, precios flexibies y pleno 
I empleo. 

El detonante del abandono de las ideas clasicas 
fue la obra de J. M. Keynes, quien ided un modelo 


las uttlidades de los consumidores, pero ademiis aiiadid al 
sistema las llamadas ecuaciones de cierre, consistences en 
igualar la oferta a la demanda, bien por bien y factor por 
factor. Esta teoria del equilibrio general se elabord btijo el 
supuesto de competencia perfecta en todos los mercados, 
por lo que se dio en llamar equilibrio generai competitive) 
(vease apartado lO.I). 

Asi, pues, aun con los precios medidos en terminos rela- 
tivos, ya existia a fines del siglo XIX un sistema microeco- 
ndmico capaz de explicar situaciones en varios mercados a 
la vez, lo que era un gran paso hacia el intento de analizar 
la economia en su conjunto. 

A comienzos del siglo XX, algunos tedricos de la 
economia decidieron alterar la ilnea de investigacidn que 
intentaba el analisis de la economia como un todo, apro- 
veciiando de paso los conocimientos reportados por la 
economia marginalista. Tomando como puntos de partida 
el sistema walrasiano de equilibrio general, los conceptos 
de demanda, utilidad y competencia perfecta marshallianos 
y basandose en la conviccidn clasica de que la oferta genera 
su propia demanda (Ley de Say), los tedricos Fisher y Pigou 
intentaron explicar los problemas econdmicos que preocu- 
paban a los clasicos. Para ello configuraron un modelo, con 
pretension de equilibrio general competitivo, on el que, en 
vez de considerar tantos mercados como bienes habia en 
la realidad, consiguieron agrcgarlos en solo cinco clases 
de bienes (los bienes ya producidos, los bienes de nuevti 
produccion, el dinero, los bonos y el mercado de trabajo). 
Trataron, pues, de establecer un sistema de equilibrio gene¬ 
ral para cinco tipos de mercados donde el dinero no daba 
problemas, ya que, segun el supuesto de la Ley de Say, este 
no Ilegaba a tener efectos reales (propiedad conocida como 
neutralidad del dinero). Habia nacido el primer modelo de 
macroeconomia, conoetdo como el “modelo macroecond- 
mico clasico”, cuyas fuentes estaban en la microeconomia 
neoclasica y cuyas ideas principaies se analizan en los 
Capi'tulos 19 a 21. 
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macroecondmico cuyo objetivo primordial era intentar 
sacar de la depresidn a la economia mundial. El mode- 
lo se conoce como modcio kcynesiaiio y vio la luz en 
el ano 1936, cuando se publico con el ti'tulo de Teona 
general del enipleo, la tasa de interes y el dinero^. Las 
caracteristicas generales de este enfoque macroecond¬ 
mico son las siguientes: 

1. Dominic de la demanda sobre la oferta. 

2. Competencia perfecta en el mercado de bienes. 

3. Posibilidad de e-xistencia de precios n'gidos a corto 
plazo. 

4. Algunos mercados de factores pueden estar en de- 
sequilibrio (generalmente, el de trabajo). 

5. Puede obtenerse la produccidn de eqiiilibrio sin el 
pleno empleo de recursos*'. 

I En el modeio keynesiano es la demanda 
I agregada la que domina sobre la oferta agregada. 
i En el modeio clasico es la oferta agregada la que 
i domina sobre la demanda agregada. 

El modeio se mostro operative y contribuyo a sacar 
a la economia de la Gran Depresidn, y aun con crflicas 
y modificaciones ha demostrado su potencialidad hasta 
hoy. De hecho, el termino Macroeconomla se ha apli- 
cado fundamentalmente a raiz de la aparicion de este 
modeio keynesiano. Se trata de un modeio agregado que 
supone la existencia de rigidez de precios, de forma que 
el dinero afecta al nivel de produccidn en el equilibrio, 
no siendo, por lo tanto, neutral. Del modeio se deduce 
que el papel del Estado puede ser necesario en determi- 
nadas circunstancias. 

Cuando analizamos el modeio keynesiano (en los 
Capitulos 14 a 18), implicitamente hemos supuesto que 
el ingreso real de equilibrio proveniente del lado de la 
demanda coincide con la produccidn ofrecida. Sin em¬ 
bargo, como vimos al estudiar la oferta agregada en 
el Capitulo 19, no siempre el ingreso de equilibrio de- 
mandado es el que determina el ingreso ofrecido. La 
cantidad ofrecida desde el equilibrio de los mercados 


3 Keynes. J. M., (1936), 77/e General Theory of Employment. Interest 
and Moneyt London and Bitsingstoke, Macmillan. Exisie una trndiic- 
cion al espanol en el Fondo de Culiura Economica. Mexico, 1943. 

4 En cl modeio keynesiano se coniemplan los misnios cinco mercados 
que en el modeio cldsico. 


de produccidn tambien puede condicionar la cantidad 
demandada. 

Asi, pues, desde una perspectiva keynesiana, es la 
demanda agregada la que fuerza a la oferta agregada a 
producir exactamente el nivel de ingreso demand.ida 
Por ello, si la economia no se encuentra en pleno em¬ 
pleo (aunque este en equilibrio), tiene sentido recurrira 
politicas de demanda para tratar de incrementar la pro¬ 
duccidn y el empleo. Por el contrario, los clasicos sos- 
tienen que es el lado de la oferta agregada, en concrete 
el mercado de trabajo, el que determina la produccidn 
que va a ser demandada. 

I En el modeio clasico el equilibrio se da con. 

? pleno empleo. En el modeio keynesiano se puede 
I dar el equilibrio del ingreso sin pleno empleo. 

Otro tema debatido entre ambas escuelas es si e! 
equilibrio se corresponde o no con el pleno empleo.: 
Como vimos en el capitulo anterior, en terminos del 
inodelo clasico, el equilibrio siempre se da con pleno 
enipleo. Sin embargo, desde una optica keynesiana, se 
puede dar el equilibrio del ingreso sin pleno empleo. 

Los modelos clasico y keynesiano tambien discre- 
pan en la consideracidn sobre las peculiaridades del 
equilibrio en los mercados. Para los clasicos todos los- 
mercados esidn siempre en equilibrio porque todos los 
precios son siempre flexibles. En el modeio keynesiano, 
sin embargo, el mercado de Trabajo puede permanecer 
en una situacion de desequilibrio. debido a que algu¬ 
nos precios suelen ser rtgidos. 

I Segun los clasicos, debido a la flexibilidad de 

c 

'i los precios, todos los mercados siempre estan en 
£ equilibrio. En el modeio keynesiano, el mercado 
I de trabajo puede estar en desequilibrio, pues 
■ algunos precios pueden ser rigidos. 

Los modelos clasico y keynesiano tambien se dife- 
rencian por el regimen de competencia que incorporan. 
Los clasicos suponen que los mercados estan en coin- 
peteucia perfecta, mientras que los keynesianos supo¬ 
nen que, al menos en el mercado de trabajo, no rigs 
la competencia perfecta, debido a la existencia de loS 
sindicatos y al poder de negociacion de los trabajadores, 
de forma que los salaries son n'gidos a la baja. ' 
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En el modelo clasico se supone que todos los 
mercados estan en competencia perfecta. En 
. el modelo keynesiano se considera que, ul 
menos el mercado del trabajo, puede no estar en 
. competencia perfecta, pues los salaries nominales 
■ son n'gidos a la baja. 

Antes de analizar el equilibrio general de los mer¬ 
cados de bienes, dinero y de trabajo, vamos a formular 
una serie de consideraciones sobre cada uno de estos 
mercados. tanto desde una perspectiva keynesiana como 
desde una optica ciasica. 

Mercado de dinero 

Las diferencias entre clasicos y keynesianos se eentran 
en el disefio de la funcion de demanda de dinero (Figura 
20.1). En este sentido^; 

. • Desde el punto de vista clasico, los motivos por 
los cuales los agentes demandan dinero son ba- 
sicamente los de transaccidn y precaucidn, El 
modelo keynesiano anade a estos el motivo de 
especulacidn. 


5 Ed ei modelo keynefiiana, la velocidad de circulDcidn del dinero 
puede ser variable, En cl modelo clasico, la velocidad .sc considera 
constante a corto pla^o. 


• Los clasicos deFienden la denominada neutrali- 
dadmonemria, segiin la cual las variaciones de la 
oferta monetaria no afectan las variables reales*^, 
Para los keynesianos las imperfecciones y la rigi- 
dez hacen que las variaciones en la oferta mone¬ 
taria puedan provocar a corto piazo variaciones 
en la produccidn, de forma que el dinero no sea 
neutral. 

* En el modelo clasico, la funcion de demanda de 
dinero es decreciente con la tasa de interes no¬ 
minal. En el modelo keynesiano, tambien, pero, 
ademas, la funcion de demanda de dinero tiene 
un tramo horizontal que se corresponde con la 
trampa de la tiquidez (ve'ase apartado 16,3). 

Mercado de trabajo 

En el mercado de trabajo es donde las diferencias en¬ 
tre ambos enfoques se hacen mas evidentes. fetas se 
eentran, fundamentalmente, en la determinacidn de los 


6 proposici^n se cncuadra dcniro del concepto mas aniplio dc la 

dicDtomia chlsicu, esio es, la distincidii (cdrica ciitrc las variables 
nomitViUes y reales. Seguu los clasicos, ca las variables rcales y en 
las variables nominales iiifluyen disuntas fuerzas. Para los keynesia- 
nos las imperfecciones reales hneen que no ac cumpla la dicoiomi'a 
cldsica. 


Cuadro Economla Rplicada ( 

El PID. odjefiva clave de la polTNco economica 
Evoliiclan de) PIO [Tasas anuales de variacldn] 
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‘-Cifros preliminarcs 

l^enie: Comt-sion Economica parti America Latina y el Caribc (CEPAL) sobre la base de cifras oFiciales e.xpresndas en dolures con.s[an[e.s de 2000. 
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real, mientras que el aliorro se .supone que es indepen- 
diente de esta. 


Como vimos en el Capftulo 14, la funcion de consumo es un 
concepto introducido por Keynes (1883-1946) y consutuyo 
la gran innovacidn keynesiana en el mercado de bienes, 
En concrete, este econoraista sosluvo que el consumo es 
creciente con el ingreso disponible. Las diferencias mas 
representativas entre ambos modelos aparccen a la bora de 
determinar la tasa de interes de equtitbrio de la economia 
y el nivel general de precios, y se concretan en los puntos 
siguientes: 


• En el modclo clasico, la tasa de interes real se determina 
a partir del equilibrio del mercado de bienes por medio 
de la igualdad 5 (/•) = / (-r). En el modelo keynesiano, la 
tasa de interes nominal se determina a partir del cquili- 
brio del mercado de dinero'*'. 


En el modelo clasico, el aborro depende positivamente 
de la tasa de interes real, y la inversion, negativamen- 
te (vease apartado 14.3). En el modelo keynesiano, la 
inversion depende inversamentc de la tasa de interes 




• En el modelo keynesiano interviene el mercado de bicne.s de nueva 
produccidii en la deteniiinaeion del nivel de precios. En el modelo 
clasico ei nivel de precios se e.xtrae unicamente a partir del mercado 
de dinero mediame la ecuneion euamitntiva. 



salarios. Mientras que para los clasicos lodos los precios 
notninales, incluidos los salaries nominates, son total- 
mente flexibles, para Keynes son n'gidos a corto plazo. 
Ademas, los salarios nominales vienen determinados 
por la negociacion sindical y el poder de los Irabajado- 
res, de forma que son n'gidos a la baja. En este sentido; 

• En el modelo clasico es el nivel de empleo el que 
determina el nivel de produccidn, mientras que 
en el modelo keynesiano es el nivel de ingreso de 
equilibrio demandado el que determina el nivel 
de empleo. 

• En e) modelo keynesiano, los salarios nominales 
son n'gidos a la baja, pero no a) alza. En el mode¬ 
lo clasico, los salarios nominales son totalmente 
flexibles. 

• En el modelo keynesiano, la oferta de trabajo es 
creciente con el salario nominal. En el modelo 
clasico, la oferta de trabajo es creciente con el sa¬ 
lario real (Figura 20.1), 

• En el modelo clasico, el desempleo, si existe, es 
volunlario o friccional. En ei modelo keynesiano 
puede haber desempleo involuntario. 

• En el modelo clasico, los salarios reales son nor- 
malmente n'gidos a la baja, pero no al alza. Sin 
embargo, ante una expansion de la oferta de tra¬ 
bajo o una contraccidn de la demanda de trabajo. 
Ids salarios reales pueden bajar. En el modelo ke¬ 
ynesiano, los salarios reales son flexibles. 


En el modelo clasico, si existe desempleo, este 
i es voluntario o friccional, pues los salarios 
i nominales son totalmente fle.xibles. En el modelo 
keynesiano, los salarios nominales son rigidos a 
la baja y puede haber desempleo involuntario, 

ao.l.a La ofer|-a i| la demanda agrepadas 
en los disMn^os modelos 

Corno vimos en el Capftulo 19, las principales diferen¬ 
cias entre los clasicos y los keynesianos a la bora de de¬ 
terminar el equilibrio de la economia giran en torno a. 
la funcion de oferta agregada (Figura 20.1). La forma 
de la funcion de oferta agregada va a ser relevante para 
determinar si la demanda predomina sobre la oferta o si 
es la oferta la que predomina sobre la demanda. En este 
sentido, cabe senalar los puntos siguientes: 

• En el modelo keynesiano, la funcion de oferta 
agregada es horizontal en el rnuy corto plazo. En 
el modelo clasico, la funcion de oferta agregada 
es vertical si la informacion es perfecia. 

• En el modelo clasico, la poh'tica fiscal es irre- 
levante si la informacion es perfecta, es decir, 
no produce efectos reales, y la poh'tica raoneta- 
ria afecta solo al nivel de precios. En el modelo 
keynesiano, anibas polfticas, fiscal y monetana, 
afectan los niveles de produccidn y precios en el 
corto plazo. 




' ECOHOHIR. PRIHCIPIDS V BPLICflClOHES - 477 


Demanda da dinero 


Modelo cfasico 


Olerta de trabajo 


Oferta agregada 



Cantidad da dinero 


Demanda de dinero 


Modelo keynesiano 


OFerta de trabajo 
Salario i_s 

nominal ✓ 

(W) / 


OFerta agregada 
(muy corto plazo) 


V Trompa dc la liqutdez 


Cantidad de dmero 


• En el modelo claslco e,s solo la oferta agregada la 
que detcrmina el nivel de procluccion, mientras 
que las oscilaciones en la demanda agregada solo 
pueden alterar los precios, pero no la produccion. 
En el modelo keynesiano, los niveles de produc- 
ci6ii y precios se determinaii conjuntamente por 
la oferta y la demanda agregadas. 

En el largo plazo, en el modelo dasicu la oferta 
agregada es vertical, de forma que la polftica 
fiscal es irrelevante y la polftica monetaria solo 
incide sobre e! nivel de precios. En el modelo 
keynesiano. sin embargo, la oferta agregada es 
horizontal, de forma que las polfticas fiscal y 
monetaria afectan los niveles de produccion y de 
precios. 


ano 1954, los profesores Hansen’, Hicks”, Modiglia¬ 
ni’’, Samuelson*'’ y Tobin“ elaboraron una sfntesis de 
los dos modelos macroeconomicos, conocida como la 
sfntesis keynesiano-neoclasica (vease apartado 19.3), 
Este modelo era basicaraente keynesiano, excepto en el 
largo plazo, donde conservaba todas las caracterfsticas 
clasicas”. 

La sfntesis keynesiano-neoclasica se ajusta al esque- 
ma del equilibrio eompetitivo en los mercados de bie- 
nes, pero mantiene el supuesto de rigidez de precios y 


Su punto de visia sobre lii obrn de J. M. Keynes se puede consuliar 
en: Hansen, A. H. Gufn de Keynes, Hondo de CuUura JBcotidiniea, 
Mexico, 1957. 

J. R. Viilue ami Capital, Claredoii Press. Oxford. [939. HI 
profesor J. R. Hicks recibio el Preinio Nobel de Econoniui en 1972 
por sus contribuciones ill c.siudio dc la leon'a del equilibrio general y 
del biencstar. 

Prcniio Nobel de Econoinia en 1985 por sus e.sludios sobre el ahotio 


De lo senalado en parrafos anteriores se desprende 
que el modelo macroeconomico clasico es especialmen- 
•e adecaado para el largo plazo, mientras que la validez 
Jel modelo estrictamente keynesiano parece estar en su 
aplicacion en el corto o muy corto plazo. Para tratar de 
ocupar el espacio existente entre ambos modelos, en el 


y los mcrcudos fuuincieros. 

to Saiiuielson, P, “Evaluation of I'Ciil national income'’. Oxford Economic 
Papers. January, 1950. Premio Nobel de Ecotiotnfa cn 1970 por sus 
coMiribudones nl estudio de la icoria estiiiica y diniiinica. 

11 Premia Nobel dc Econom/a en 1982 por su.s analisis de los mercados 
financicros (modelos de seleccion de cartcra) y sus rclaciones con el 
empleo, la produccion y los precios. 

1 2 En este modelo se conieinplim los mismos cinco mercados que en el 
modelo de Keynes y en el clasico. 










470 - tflFITOLO 30 - LOS fOUIlCRS HRCnOECONOHICRS ER LOS HOOELOS CLRSICO, REVNESIflllO V OE LR SfRTESIS 


salaries nominales en el corto plazo. Lo mas interesante 
de este modelo esta en el esquema oferta-deraanda agre- 
gadas, de forma que toda la Macroeconomfa se resume 
en dos curvas en cuya interseccion se encuentra el equi- 
librio global'^. 

BD.e El snolisis conjunro de la demanda q 
la oferla agregadas 

En este aparlado vamos a analizar conjuntamente la de¬ 
manda y la oferta agregadas, y de esta forma determina- 
remos el nivel de ingreso de equilibrio de la economia. 
Dado que en los Capi'tulos 12 y 16 solo presentamos una 

13 Uiilizando Ids pertinenics teorema.s de agreyacidn dc bienes y agen- 
las fuiicioncs dc ofenu y dcinanda agregadas se pueden conside- 
rar la sumn de las funciones de los ageritcs individuales para toda la 
economia; pero en el modelo de la siniesis, la funcidn de demanda 
agregada se construye a panir de un esquema entonces novedoso, 
dcnoininado IS-LM (veanse Apendiccs de los Capiiulos 14 y 16), 
que supone finalinerUe que en cada punto dc la funcion de demanda 
agregnda e.stiin en equilibrio conjuiuamenlc los mcrciidos de bienes 
y los mcrcados finuncieros para cada nivel general de prccios. 


justificacion intuitiva de la pendiente de la curva de de¬ 
manda agregada (dejando para el apendice del Capftulo 
16 una justificacion formal), vamos ahora a analizarla 
con algo mas de detalle. 

SO.B.l fllgunas consideraciDnes sotre |g 
demanda agregada 

La curva de demanda agregada se introdujo en el Capi- 
tulo 12 y la hemos utilizado a lo largo de los Capi'tulos 
14 a 18. Hemos supuesto que tiene pendiente negativaen 
el sentido de que, manteniendose todo lo demas cons- 
tante, un descenso del nivel general de precios de laeco- 
nomj'a tiende a elevar la cantidad demandada. 

Desde un punto de vista microeconomico, la curva 
de demanda agregada representa la suma de todas las 
funciones de demanda individuales con respecto a todos 
los bienes. Estos bienes se ban agregado en un solo bien: 
compuesto, el ingreso real. El resultado es la funcidn 
de clenuuula agregada, que es una relacidn decreciente 
entre los precios (P) y las cantidades demandadas del 
bien compuesto (_v)- 
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Desde un punto tie vista macroeconomico, la fun- 
cion de demanda agregada no representa solo la agru- 
-' pacion de las funciones de demanda individuales, sino 
y que es una relacidn entre los precios y el ingreso real, 
t tai que, en cada punto de esta. el mercado de bienes y 
i el mercado de dinero estan en equllibrio (veanse Esque- 
^ tna 20.1 y Apendice del Capftulo 16). Centrandonos en 
* esta perspectiva, vamos ahora a analizar los factores 
; que subyacen tras la relacion negativa entre el nivel de 
■ ptecios y la cantidad demandada de bienes y servicios, 
y de esta forma justificaremos macroecondmicamente 
5 la pendicnte negativa de la curva de demanda agregada. 
‘ Para ello, recordemos que al PIB (y) lo hemos definido 
como la suma del consume (C), la inversion (/), el gasto 
publico (G) y las e.\portaciones netas (NX). 

_y=C't'/-t-Cr*t’ A/X 

i ’ Si suponemos que el gasto publico esta dado por la 
politica economica, resultara que los demas componen- 
; tes del ga.sto dependeran de la situacion economica y, en 
r particular, del nivel de precios. Asf, pues, vamos a ver 
edmo afecta el nivel de precios la cantidad demandada 
i de bienes y servicios para el consurao, la inversion y las 
exportaciones netas. 

El nivel de precios y el coiisumo: 
el efecto riqueza 

El valor nominal del dinero h'quido que tenemos en un 
determinado momento es fijo, pero no su valor real. Si, 
por ejemplo, tiene lugar una reduccidn de los precios, 
este dinero tiene rads valor real, pues puede utilizarse 
para comprar mas bienes y servicios. Por lo tamo, un 
descenso del nivel de precios induce a los consumido- 
rcs a sentirse mas ricos, lo que los anima a gastar mas, 
constituyendo el efecto riqueza o efecto Pigou'’’ (vease 
apartado 14.1). El aumento del gasto de consume eleva 
la cantidad demandada de bienes y servicios. 


El efecto riqueza nos dice que un descenso de 
los precios hace que los consumidores se sientan 
mas ricos y gasten mas. 


.14 Estc efecio riqueza fue destacado por Arthur Piyou (1877-1959) y 
por ello lambitin se conoce como “efecto Pigou’*. 


El nivel de precios y la inversion: el efecto tasa 
de interes de Keynes 

Como vimos en los Capt'tulos 15 y 16, el nivel de pre¬ 
cios incide en la demanda de dinero. Cuanto miis bajo es 
el nivel de precios, menos dinero necesitan los hogares 
para comprar los bienes y servicios que desean. Por lo 
tanto, cuando baja el nivel de precios, los hogares tratan 
de reducir sus tenencias de dinero. El exceso de dinero 
pueden utilizarlo para comprar bonos que les reporten 
deterrainados intereses o depositarlo en una cuenta de 
ahorro que genere intereses; el banco puede utilizar es- 
tos fondos para conceder mas pre'stamos. Tanto en un 
caso como en otro, cuando los hogares intentan con- 
vertir parte de su dinero en activos portadores de in¬ 
tereses, presionan a la baja las tasas de interes (vease 
Figura 16.3b), La reduccidn de [as tasas de interes hace 
que las empresas que estan pensando en la posibilidad 
de invertir en plantas y equipo y los hogares que desean 
invertir en una vivienda decidan pedir prestamos a las 
entidades financieras para llevar a cabo sus proyectos 
de inversion. 

Asf, pues, un descenso del nivel de precios reduce la 
tasa de interes, estimula el gasto de inversidn y, por lo 
tanto, aumenta la cantidad demandada de bienes y ser¬ 
vicios. Este efecto fue destacado por J. M. Keynes, por 
lo que a veces se denomina efecto Keynes. 

a 

I El efecto Keynes hace referenda a que un 
I descenso de los precios reduce la tasa de interes y 
I estimula la demanda. 

El nivel de precios y las exportaciones netas: 
el efecto tipo de cambio de IVIundell-Fleming 

Como hemos vista, una reduccidn del nivel de precios 
reduce la tasa de interes. Esto hard que algunos inverso- 
res nacionales traten de conseguir mayores rendimien- 
tos invirtiendo en el extranjero. Al tratar de trasiadar 
sus activos a otros pafses, la oferta de moneda nacio- 
nal en el mercado de divisas se reducira, desplazandose 
hacia la izquierda. E! aumento de la oferta de moneda 
nacional provoca una depreciacidn de la moneda y, con- 
secuentemente, los bienes e.xtranjeros se encarecen con 
relacion a los nacionales, haciendo que aumenten las 
exportaciones de bienes y servicios y se reduzcan las 
importaciones, de forma que las exportaciones netas se 
incrementaran. 
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Asf, pues, una reduccidn del nivel de precios hace 
que bajen las tasas de interes y que el tipo de cambio se 
deprecie, estimulando las exportaciones netas de bienes 
y servicios; par lo tanto, aumenta la cantidad demanda- 
da de bienes y servicios. Este efecto tipo de cambio fue 
desiacado por R. Mundell y M. Fleming. 

En deiinitiva, un descenso del nivel de precios incre- 
menta la cantidad demandada de bienes y servicios por 
las tres razones apuntadas; 1) los consumidores se siem 
ten mas ricos y consumen mas; 2) las tasas de interes 
bajan, incrementandose la demanda de inversion, y 3) el 
tipo de cambio se deprecia, lo que estimula la demanda 
de exportaciones netas, haciendo que la demanda agre- 
gada lenga pendiente negativa. 

I El efecto tipo de cambio nos dice que 
I una depreciacion de la moneda estimula 
I las exportaciones netas y, por lo tamo. 

^ la demanda. 

ao.2.2 La inferaccion enlre la oferLa q la 
demanda agregadas 

Despues de haber analizado la funcidn de demanda 
agregada, sobre la que los mercados de bienes y Rnan- 
cieros estan en equilibrio, y estudiado (en e! capi'tulo 
anterior) la funcidn de oferta agregada, sobre la que los 
mercados de factores estan en equilibrio, vamos ahora 
a considerar conjuntamente ambas funciones como si se 
tratara de un solo gran mercado. 

El escenario donde se analizan conjuntamente am¬ 
bas funciones, como si se tratara de un gran mercado 
microecondmico, se conoce como el esquema oferta- 
demanda agregadas. Sobre el podrfamos decir que la 
demanda agregada es el agregado de todas las deman- 
das de bienes reales, y la oferta agregada es el agregado 
de todas las ofertas; todo ello, segun la hipdtesis de que 
todos los bienes se ban reducido a un unico bien com- 
puesto, que es el ingreso real (Esquema 20.1 y Figura 
20.2). Este mercado determina un unico nivel de ingre¬ 
so real de equilibrio ofrecido y demandado (oiiiptii) y 
un nivel general de precios. 

I El esquema oferta-demanda agregadas determina 
I un tiiiicD nivel de ingreso de equilibrio y un nivel 
I general de precios. 


Las curvas de demanda y oterta agregadas trazadas 
en la Figura 20.2a) son las del modelo de la smtesis pre- 
sentado en el apartado anterior y se corresponden con 
un pen'odo intermedio entre el corto y el largo plazo. 
Tengase en cuenta que la forma de las funciones de 
oferta y demanda agregadas es distinta segun estemos 
en el corto o en el largo plazo. En el muy corto plazo 
(modelo keynesiano estricto) la funcidn de oferta agre¬ 
gada es horizontal, pues los precios son ngidos al alza 
y a la baja (Figura 20.2b). En este modelo de muy corto 
plazo, la demanda es decreciente, a menos que estemos 
en el caso de la trampa de la liquidez, en el que la fun¬ 
cidn de demanda agregada se hace vertical. 

En un pen'odo comprendido entre el corto plazo y 
el largo plazo, la funcidn de oferta agregada no es hori¬ 
zontal, sino levemente creciente (Figura 20,2a). A largo 
plazo, la oferta agregada es completamente n'gtda*^ (Fi¬ 
gura 20.2c). En el largo plazo, la oferta de bienes y ser¬ 
vicios de la economfa viene deterrainada por la cantidad 
de capital y de trubajo disponible y por la tecnologfa de 
produccidn existente que se utiliza para convertir el ca¬ 
pital y el trabajo en bienes y servicios. Asf, pues, el nivel 
de precios no afecta a estos determinantes a largo plazo 
del PIB real. Este nivel de produccidn es la produccidn 
potencial, pi-oduccion de plena empleo o tasa naniral 
de pmdticcidn (y*). 

20.3 La inflacion en el modelo de oferN \\ 
demanda aprepadas 

En ei Capftulo 12 se definid la inflacidn como el au- 
mento del nivel general de precios de la economfa y se 
sehald que, generalmente, esta se mide por e! fndice de 
precios implicitos en el PIB o por el IPC. 

Para Justificar el origen de la inflacidn y presentar 
las distintas teorfas que la explican, puede recurrirse al 
esquema de las curvas de oferta y demanda. Asimismo, 
y como venimos haciendo en este capftulo, cuando se 
estudia la inflacidn conviene distinguir entre el corto, el 
mediano y el largo plazo. segiin el perfodo que se este' 
considerando. 


15 A lar| 2 u plazo, la funciun de deniaiida agregada es la funcion de 
demanda clastcii provenienic de la ecuacibn cuaniitaiiva (vtiase 
apanado 20.3); 

Py = OM ■ 

donde P es el nivel de precios, y ei ingreso real. OM la cantidad de 
tiincro y V In velocidad dc circulacibn del dinero. 
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agregada 




Oferta 
agregada 



Oferta 

agregada 


Demanda 

agregada 


Interaccidn entre fos 
mercados de dinero, 
bienes y factores 


•v, 
• / 



A) La inilacion en el mediano plazo 

Tal como se senalo en el apanado anterior, en el media- 
no plazo (que es ctiando resulia valido el modelo de la 
si'ntesis keynesiano-neoclasica) las curvas de demanda y 
de ol'erla tienen una forma convencional, como muestra 
la Figura 20.2a). En este contexto, las tensiones infla- 
cionarias pueden provenir tanto del lado de la demanda 
como de la oferta, esto es, de los costos. Para analizar el 


impacto de una inflacion de demanda y de una inflacion 
de costos, una vez determinado el equilibrio macroeco- 
nomico a corto plazo, vamos a analizar como las alte- 
raciones en las curvas de DA y OA inciden sobre dicho 
equilibrio. El equilibrio a corto plazo cambiard cuando 
la curva de DA o bien la curva de OA, o ambas, se des- 
placen. Este tipo de cambios en las curvas de DA o de 
OA se denominan pernirbaciones. 
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a) Modelo de la Sintesis (mediano plazo) 



b) Modelo keynesiano estricto (corto o muy corto plazo) 



c) Modelo clasico (largo plazo) 




Mediants el andiisis macroeconomlco, se reducen lodos los 
mercados a un solo gran mercado, donde las funciones de 
ofena y demanda agregadas se cortan en un punto E de equi- 
librio. Este punto suminisira los niveles de precios y el otiipur 
de equilibdo. 


En el periodo comprendido entre ei corto y el largo 
plazo (modelo de la sintesis), la curva de oferta agregada 
es paralela al eje de las abscisas y. a largo plazo, es ver¬ 
tical. A may corto plazo, los precios son ngidos tanto a 
la baja como al alza, y debido a ello la curva de oferta 
agregada es horizontal. Es el caso keynesiano estricto. 

A largo plazo, todos los precios son Hexibles, lo que 
implica una curva de oferta agregada vertical y un nivel 
de equilibrio con pleno empleo. Es el caso del modelo 
clasico. 

La infladon de demanda 

Los desplazamientos de la curva de DA tienen iugar, sin 
embargo, cuando se altera cualquiera de los factores que 
afectan al PIB de equilibrio distinto del nivel general de 
precios. Las perturbaciones de demanda pueden origi- 
narse, basicamente, por perturbaciones del gasto o por al- 
teraciones en lacunlidad de dinero, o tambien por factores 
exogenos, como guerras, fenomenos naturales, perdidade 
confianza generalizada provocada por una gran depre- 
sidn o por bruscos cambios en las expectativas. Dejando 
de lado los factores exogenos, las variables que pueden 
ocasionar una perturbacidn de la DA son las siguicntes; 

■ Gasto publico. 

• Impuestos. 

• Inversion. 

• Exportaciones netas. 

• Gasto autonomo en consumo (el que no depende 
del ingreso). 

• Cantidad de dinero. 

I Una perturbacidn de demanda es todo aquel 
? acontecimiento que hace que la curva de DA se 
? desplace. 

La curva de DA se desplazara hacia la derecha (Fi- 
gura 20.3) cuando tenga lugar una perturbacidn positiva 
del gasto, concretada en cualquiera de los hechos si- 
guientes: aumento del gasto pdblico, disminucidn de los 
impuestos, aumento del consumo autonomo (motivado, 
por ejemplo, por un aumento de la riqueza de las fami- 
lias, por una fuerte suba del valor de las acciones o por 
una disminucidn de las tasas de intere's que estimulara 
el consumo), incremento de la inversion, aumento de 
las exportaciones netas o incremento de la cantidad de 
dinero. Este tipo de perturbaciones (que se analizaran 
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Piirtiendo del punto E, cualquier poli'tica expunsiva de dcmanda (poc ejemplo, un incremento del gasto publico a corto plazo) desplazara la 
curva de dernanda agregada liacia la dereclia, de DAq a OAi, de forma lal que aumentanin el producto real y el nlvel general de preclos. 


en detalie en los apartados siguientes) causan el mismo 
efecto a corto plazo: desplazan la curva de DA hacia la 
dereclia, haciendo que aumente el PIB de equilibrio y 
que se incremente el nivel general de precios, esto es, 
generando inflacion. 

H 

^ La curva de DA se despiaza hacia la dereclia 
■ cuando el gasto publico, la inversidn, el consumo 
J autonomo, las exportaciones netas o la cantidad de 
; dinero aunientan, o bien cuando disminuyen los 
I impuestos, Como resultado, aumentara el PIB de 
I equilibrio y subira el nivel general de precios. 

Para la mayon'a de las autores, el factor clave que 
explica el crecimiento de los precios es la evolucidn 
de la dernanda agregada. Si los distintos sectores de la 
economia plantean, en su conjunto, unos gastos que su- 
peran la capacidad de produccidn de la economia, eso,s 
planes no podran cumplirse de la forma en que fueron 
proyectados. 

Una posibilidad es que, ai no liaber bienes disponi- 
bles para satisfacer la dernanda, solo algunos individuos 
reciban los bienes que desean y otros se queden sin 
ellos. En una economia de mercado, sin embargo, es de 
esperar que la dernanda insatisfeclia cause una presion 
ascendente sobre los precios y, para que este aumento de 
precios pueda mantenerse a largo plazo, la cantidad de 
dinero debera crecer lo suficienle. Este argumento nos 
lleva, pues, a la explicacion monetaria de la inflacion, 
que sera analizada mas adelante. 


f La intlacion de dcmanda es la que se 
p origina en el lado de la dernanda de los 
r mercados, como consecuencia de un aumento 
\ de la dernanda agregada; este provoca un 
: aumento del producto real y del nivel genera! 

I de precios. 


La inHacion de costos 

Al trazar la curva de oferta agregada, se supone que 
una serie de factores permanecen constantes y que los 
unices Cambios que se producen en los costos unitarios 
son los provocados por las variaciones de la produccidn. 
En el mundo real, sin embargo, los costos unitarios tam- 
bien cambian por otras razones. Cuando esto ocurre, los 
costos unitarios y el nivel general de precios cambiaran 
para cualquier nivel de produccidn y la curva de OA 
se desplazara. Por el contrario, cuando lo linico que se 
altera es el nivel general de precios, estaremos ante un 
movimiento a lo largo de la curva de OA. 

i Cuando se modifica el nivel general de precios, 
tendra lugar un movimiento a lo largo de la curva 
de OA. En cambio, una perturbacion de oferta, 
esto es, cualquier factor que altere los costos 
unitarios de las empresas, para cualquier nivel de 
produccidn, provocara un desplazamiento de la 
I curva de OA. 
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Ejemplos de alteraciones que pueden originar des~ 
plazamientos de 3a curva de OA son; 

1. Cambios recnaldgicos, que permitan a las empresas 
producir cualquier nivei de produccion con costos uni- 
tarios menores, desplazanin la curva de OA hacia aba- 
jo, tal como ocurre desde mediados de los noventa con 
la incorporacion masiva de las nuevas tecnologias. 

2. Cambios eii tosprecios delpetmleo. Histdricamente, 
las fuertes subas del precio del petroleo en la decada 
de los setenta originaron un marcado aumento dc 
los costos unitarios de produccion, lo cual desenca- 
deno una crisis intcrnacional. 

3. Ajitsles a largo plazo en los coslos de los factores. Si a 
corto plazo los salarios monelarios permanecen cons- 
tantes al variur la produccion, al ampliar el horizonle 
temporal los salarios monetarios se incrementan. 

4. Una catdsrrofe naiiiral que incida negativamente en 
el sistema productive. 

En la Figura 20.4 se muestran los efectos de una per- 
turbacion negativa de oferta que desplaza la curva de 
oferta agregada hacia arriba y hacia la izquierda. Sus 
efectos se concretan, a corto plazo, en un aumento del 
nivei general de precios y del PIB de equilibrio. 

n 

I Una perturbacion negativa de oferta desplaza hacia 
I arriba la curva de OA, reduciendo la produccion 
I y elevando el nivei general de precios, lo cual se 
I conoce como estanllacinn o inflacion de costos. 


Los costos, la produccion y el desempleo 

La base tedrica de la inHacion de costos se presentd en 
el capi'tulo anterior al estudiar la curva de oferta agre¬ 
gada; ademas, al justificar la e.xistencia de la curva de 
Phillips, se aludio a la existencia de una relacidn entre 
los costos y los precios. Asi, pues, se senald que, si las 
empresas fijan sus precios sumando a los costos labora- 
les unitarios un margen, cuando suban los salarios tarn- 
bien subiran los precios. 

Un pa,so mas en e! proceso de relacionar la tasa de 
crecimiento de los precios con los costos de produccion 
consiste en suponer que los precios se ajustan lentamen- 
te debido a que, en el corto plazo, lo normal es que los 
salarios no sean los de equilibrio, sino aquellos que se 
determinen mediante negociaciones entre los sindicato.s 
y las organizaciones empresariales. En estos procesos 
de negociacidn, se tienen en cuenta factores tales como 
la tasa de inflacion esperada o prevista a corto plazo y 
las ganancias de productividad de las empresas, pues los 
sindicatos pueden exigir que los salarios se incremen- 
ten segiin las mejoras que existan en la productividad 
del trabajo’*. Precisamente la causa de que la curva de 
oferta agregada tenga pendiente positiva es que, en la 
vida real, los salarios se determinan teniendo en cuenta' 


t6 De aciierdo con lo* supuestos introducidos tespccto de los fuctares: 
delerminatues de la formaciDii del precio dc un bien en tenninos 
diniimicos, piiede establecerse que; 

Tasa de crecimienio ^ Tasa de crecimiento Tasa de crecimiento 
de la inflacion ” de los salarios de la productividad 



Una perlurbacion negativa de oferta dcsplazara la curva OA hacia arriba, de OAy^ a 0.4 j. El nivei general de precios aurnentara, y el 
producto real se reducira. 
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factores como los citados, y no desde el estricto equili- 
brio del inercado de trabajo. 

For Dtro lado, la introduccidn del concepto de tasa 
natural de desempleo permite afirmar que, cuando la 
tasa de desempleo es interior a la tasa natural de desem¬ 
pleo, los salaries aumentan y, con ellos, la inflacidn. 

La justificacidn de que la tasa de inflacion que re- 
sulta consistente con un nivel dado de desempleo no 
permanezea constante, esto es. de que en ocasiones la 
tasa de desempleo y la inflacidn aumenten simultanea- 
raente, generando inflacion con estancamiunto, se 
puede formular sobre la base del modelo neoclasico de 
expectativas. Cuando existe inflacidn iraprevista, o sea, 
cuando el incremento efectivo de los precios es superior 
al esperado, a corto plazo aumentan el producto real y 
el empleo, pues se reducen los salarios reales. Pero, si 
las negociaciones salariales se realizan sin incurrir en 
ilusidn monetaria, a largo plazo no existe intercambio 
posible entre inflacidn y desempleo. 

La inlroduccidn del concepto de tasa de desempleo 
natural permite explicar tambidn la hipotesis acelera- 
cionista de la inflacion. Dado que las poh'ticas expan- 
sivas solo consiguen reducir la tasa de desempleo en 
forma temporaria, la unica forma de raantener la tasa 
de desempleo permanentemente por debajo de la tasa 
natural serfa incrementando la tasa de inflacidn. esto es, 
acelerando el crecimiento de los precios. 

Existe ana estrecha reladdn entre e) crecimiento de 
los costos de produccidn y el crecimiento de los precios, 
en ultima instancia plasmada en la curva de oferta agre- 
gada. La relacidn entre los salarios, los precios y el de¬ 
sempleo se concreta en la curva de Phillips. Cuando la 
tasa de desempleo es inferior a ia tasa natural de desem¬ 
pleo, los salarios aumentan y, con ellos, la inflacidn. 


I La inflacidn de costos es aquella que sc origina 
en el lado de la oferta de los mercados, como 
consecuencia de un incremento de los costos. 

En el modelo de oferta y deinanda agregadas, 
se representa por medio de un desplazamiento 
ascendente de la curva OA. Tambien se conoce 
como inflacidn provocada por una perturbacidn 
I de oferta. 

Vemos, por lo tanto, que en el mediano plazo, esto 
es, en el contexto del modelo de ia sfntesis (y que se 
corresponde con el trazado convencional de las curvas 


de demanda agregada y oferta agregada), la inflacidn 
puede ser tanto de demanda como de costos. 

I En el mediano plazo, los aumentos de precios 
V pueden tener su origen en perturbaciones de 
I demanda o en perturbaciones de oferta. En el 
( caso de la inflacidn de demanda, los aumentos 
I de precios van acompanados de crecimientos 
[ de la produccidn y el empleo. En el caso de la 
! inflacidn de costos, sin embargo, el aumento de 
[ los precios aparece asociado a una disminucidn 
I de la produccidn y del empleo. 


B) La inflacion en el corto plazo 

En primer lugar, cabe aclarar que, en el corto o muy cor¬ 
to plazo, los precios son n'gidos, por lo que no tendria 
sentido hablar de inflacidn. En cualquier caso, en el cor¬ 
to plazo estamos en el contexto del nwclelo keynesiano 
estricio y, como se desprende del analisis de la Figura 
20.5, las presiones inflacionarias, si existen, tan solo 
pueden provenir del lado de la oferta agregada. For lo 
tanto, a corto plazo linicamente acontecimientos como 
una falla tecnoldgica, un brusco aumento del precio de 
los factores o un fendmeno natural (por ejemplo, una 
sequi'a) pueden hacer que la curva de oferta agregada 
se desplace hacia arriba y provoque un aumento de los 
precios. 




A corto plazo, solo una perturbacion de oferta puede iiacer que 
aumenten Jos precios. 
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Cuadro Ecanonila llplicada Hi 

La inflacion on la Rrgenlina 

Nivel de precios (Variacion 90 promedio respecto del ano anterior) 


2004 

2005 

2006 

Nivel general 

4.4 

9.6 

10,9 

Aiimentos y bebidas 

5 

11 

12,1 

Indumentaria 

6,7 

11.4 

15,2 

Vivienda y servicios basicos 

4,5 

12 

11,1 

Equipamiento y mantenimiento del hogar 

2,3 

8,4 

0.3 

Atencion mbdica y gastos en salud 

4.1 

7,6 

10,8 

Transporte y comunicaciones 

1.5 

5,3 

6,9 

Esparcimiento 

5.5 

9.1 

11,7 

Educacion 

5 

13,5 

19,6 

Otros bienes y sen/icios 

8,7 

11,4 

4,9 

Fuisnic: INDEC. 



En ninguna circunstancia, en el contexto del niodeio 
keynesiano (esto es, en el corto o muy corto plazo), la 
demanda puede provocar presiones inflacionarias, sino 
que dstas vendran siempre del lado de la oferta. Cual- 
quiera sea la naturaleza de la perturbacion que provoque 
un desplazamiento de la curva de demanda, dado que 
en el muy corto plazo la OA es ana linea recta parale- 
la al eje de abscises, no tendra ningun efecto sobre los 
precios. 

I En el corto plazo, solo cabe hablar de innacidn 
I de costos, esto es, de la inflacion que proviene 
I del lado de la ofena agregada. 

Ejemplos de esta situacidn pueden ser los aumentos 
de precios asociados a una catastrofe natural que gene- 
rase una fuerte y brusca escasez, o una repentina suba 
de Ids precios de la energi'a, como historicamente ha 
ocurrido en varias ocasiones. 

C) La inflacion en el largo plazo 

El largo plazo es el contexto en e! que rige el modclo 
clasico. Como se ha senalado, en el largo plazo la curva 
de oferta agregada es una h'nea recta vertical al nivel del 
producto potencial. En este contexto, solo tiene senti- 
do hablar de perturbaciones provenientes del lado de la 
demanda agregada (Figura 20.6). Resulta, sin embargo, 
que, al margen de algiin aumento concreto, a largo plazo 
la unica variable que puede crecer de forma constante es 
la cantidad de dinero. For lo tanto, puede afirmarse que 


« largo plazo, la inflacion es an fenomeno monetario. 
Como vimos en el Capttulo 16, el marco tedrico para 
explicar el crecimiento de los precios en el largo plazo 
es la teon'a cuantitativa del dinero, que actiia como 
referente para los monetaristas. 

Explicacion monetarista de la inflacidn 

En el contexto monetarista, la causa que explica ei com- 
portamiento de la demanda agregada es el aumento de 
la cantidad de dinero por encima del crecimiento de la 
produccidn. Si en una economia en la que, inicialmente, 
no se experimentan tensiones inflacionarias tiene lugar 
un aumento en la cantidad de dinero, los agentes econd- 
micos dispondran de una mayor liquidez. Pero, dado que 
desde la perspectiva monetarista el dinero se mantiene 
basicamente para transacciones, los agentes econdmicos 
se encontraran con una cantidad de dinero mayor que la 
que precisan e intentaran gastar el exceso en la compra 
de otros activos rentables o aumentando su demanda de 
bienes y servicios corrientes. 

i Los clasicos y los monetaristas sostienen que 
i la caasa que explica el comportamiento de la 
I demanda agregada y, por io tanto, de los precios, 

I es el aumento de la cantidad de dinero. 

Si, ademas, la actividad econdmica se halla en una 
situacidn tal que la totalidad de los factores productivos 
se encuentra empleada, la produccidn fisica de bienes y 
servicios no podra aumentar a corto plazo. Resultara, 
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por lo tanio, que esta demanda incrementada no se po- 
dra satisfacer mediante un aumento en la produccton y, 
en consecuencia, los precios subiran. 

En terminos grafjcos, la postura de los monetaris- 
tas sobre la inflacidn se puede eslablecer teniendo en 
cuenta que para ellos la curva de oferta agregada de la 
eeonomia es completamente vertical, tal como la co- 
rrespondiente al modelo clasico. De esta forma, al in- 
crementarsa la cantidad de dinero la demanda agregada 
se desplaza hacia la derecha (Figura 20.6); y lo unico 
que ocurrird sera que los precios aumentardn, de forma 
que el aumento en la cantidad de dinero /lo tiene efectos 
sobre las variables reales. Esta es la conocida dicoto- 
mia cldsica, que hace referencia a la separacidii enlre 
las variables reales ,v las variables nominales. Los mo- 
netaristas defienden la dicotomia clasica, asf como la 
neutralidad de dinero, segun la cual las variaciones de 
la oferta monetaria no afectan a las variables reales. 

Los defensores de la tests monetarista sostienen que, 
sin un aumento de la cantidad de dinero, ninguna de las 
otras causas propuestas puede llevar a alzas continua- 
das y sostenidas de los precios. Asimismo, argumentan 
que el aumento de la cantidad de dinero es condicidn 
suficiente para que aparezca inflacidn y que los datos 
confirman que una suba suscanciai del nivel general de 
precios durante un perfodo suficientemente largo va 
acompanada de un incremento de la cantidad de dinero 
disponible por unidad de produccidn. 



La explicacion monetarista de la inflacidn se puede estableccr 
en terminos do las curvas de oferta y demanda agrejjadas. 
Suponiendo que la curva de oferta agregada sea completamente 
n'gida, un incremento de la cantidad de dinero originard un des- 
plazamienio de la curva de demanda agregada desde DAa liasta 
OAi, de forma que el nivei de precios pasara de Pqs P\, 


El soporte teorico de los monetaristas 

Para sintetizar las ideas monetaristas, debemos recurrir 
a la leorta cuantitativa del dinero (vease apartado 16.3). 
Como se sefiald en el Capitulo 16, esta teon'a postula 
que el valor moneiario de las transacciones de una eco- 
nomi'a IP y), medido por el PIB, tiene que ser igual al 
producto del stock medio del dinero (OM) multiplicado 
por el numero de veces que el dinero rota en un ano 
para financiar el PIB nominal del pen'odo, esto es, por 
la velocidad de circulacidn del dinero (Vf. En termi¬ 
nos analfticDS, la teori'a cuantitativa del dinero se puede 
expresar mediante la denominadu eciuicidn cuantitativa 
del dinero. 


OM V^P ■ y 


[ 20 . 1 ) 


Dado que estamos interesados en la reiacidn entre el 
nivel de precios y la cantidad de dinero, podemos dar un 
paso mas y reescribir la ecuacidn [20.1] como sigue'®: 



El supuesto clave que introducen los monetaristas 
con el objeto de emplear la ecuacidn cuantitativa en la 
explicacion del nivel general de precios es que la velo¬ 
cidad de circulacidn del dinero pennanece constante, 
ya que refleja patrones estables de comportamiento de 
los individiios referidos al ingreso y al gasto. Segun los 
monetaristas, la velocidad de circulacidn del dinero solo 
cambiara si los individuos o las empresas modifican la 


J7 Como se senalo en el Capuulo 16. In velocidad de circulacion del 
dinero (.V) es el cocieiue enlre el PIB nominal y la cantidad nominal 
de dinero {OAT]. Algebraicamcntc: 


PW Py 
OM ~ OM 


18 Lit ecuacidn del lexto [P » OM ■ V/y\ sc puede expresar en tasns de 
crccimienlo, de foirnn que: 

Tasn de Tasa de Tasa de 

Tasa de _ crecimiento de la ^ crecimiento _ cTccimienio 
inflacidn ^ cantidad nominal de la del ingreso 

de dinero velocidad real 

Esia ecuacidn es uriiizada frecueniemenie por las auioridudes 
monewrias como rcferenie para controlar la inflacidn mediante cl 
scguimienio y supervision del crecimieiuo de la cantidad dc dinero 
u oferta monelaria. 
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30.0 

Cuadro Economia flplicada IV 

Evolucidn de la inflacidn 

IPC: Variacinn anual 


25,0 



?n n - 

_A_ 

% 15,0 

10,0 

5,0 

/ \ 

/ \ ^ 

/ 

—_ / 

-5.0 

1997 - 

1998 ■ 

1999- 

2000 

2001 

2002 ■ 

2003 ■ 

2004 ■ 

2005 - 

2006 • 


forma en que mantienen sus activos o si se altera la fre- 
cuencia con que las empresas pagan a sus empleados, es 
decir, a fin de mes o todas las semanas. Existen factores 
que, en opinion de los monetaristas, piieden eonsiderar- 
se estables a mediano plazo'^ 

El analisis de las implicaciones de los postulados de 
la teon'a monetarista puede desarrollarse sobre la base 
de los dos puntos siguientes; 

• La oferta inonetaria es el factor determinante del 
PIB nominal, de forma que la mayorfa de las fluc- 
tuaciones del PIB nominal se deben a cambios en 
la cantidad de dinero. 

■ A largo plazo, todas las alteraciones en la canli- 
dad de dinero se trasladan a los precios. 

La teori'a ciiantitativa del dinero establece 
que las variaciones del nivel de precios estan 
determinadas, fundamentalmente, por las 
variaciones de la cantidad nominal de dinero. 


19 En rentidail, la velocidad de circulacidn del dinero no es constnnlc. Ln 
relncion PIB/dinero dependc en primer lugar de las lasas de inlcrcs y 
la disponibilidad de ahcmativas a la posesidn de dinero. Asf. cuando 
las last'd, de inieres son elevadas y las economias dojne.sijcas puedcn 
tencr bueno.s suslilutos del dinero, [a velocidad lendera a ser mayor 
que en una economfa en la que no liaya sualiluios cercanos del dinero. 
La velocidad de circulacidn tambien dependc del nivel de precios. 
Asi, la velocidad de circulacidn es alia cuando el piiblico tienc poco 
dinero en relacidn con .sus ingrcsos. E.sio ocurrc cuando et costa de 
oportunidad de tener dinero es elevado, como succde en nn pais con 
una alia tasa de inflacidn. Un lercer factor que influye en la velocidad 
de ctrculucidji del dinero es ei ingreso real. Cuando aumenta el ingie- 
so real, la velocidad de circulacidn liende a aumenlar. 


Algunos matices sobre la explicacibn 
monetarista 

Aunque priicticamente todos los economistas aceptan 
la relacidn entre la inflacidn y la cantidad de dinero y 
toman como referencia la teon'a cuantitativa para expli- 
car los determinantes a largo plazo del nivel de precios 
y de la tasa de inflacidn, cabe senalar que el dinero no 
solo se deraanda para hacer frente a las transacciones, 
sino tambidn como active (veanse Capitulos 15 y 16), 
En este c.aso, la demanda de dinero puede absorber (en 
determinadas circunstancias) los aumentos de la oterta 
monetarta sin necesidad de que se produzcan altera¬ 
ciones en los precios. Tengase en cuenta, ademas, que 
la velocidad de circulacidn del dinero no es constan- 
te (vease Capjtulo 16), de forma que la relacidn entre 
oferta monetaria y nivel de precios a corto plazo no es 
tan directa como sostienen los monetaristas, por lo cual 
rechazan la neutralidad clasica del dinero. La validez de 
la hipdte.sis monetarista se limita al largo plazo y solo 
conforme a ciertos supuestos. 

20.4 Lo5 efecl-Qs de la inflacidn 

La inflacidn liene costos reales que dependen de dos 
factores: que la infincidn sea esperada o no, y que las 
instituciones econdmicas hayan ajustado su compor- 
tamiento para hacerles frente, incorporando la infla¬ 
cidn a los contratos de trabajo y pre'stamos de capital, y 
revisando los efeclos del sistema fiscal ante una situa- 
cidn innacionaria. 

HO.4.1 La infiaciOn esperada 

En el contexto de una economfa cerrada, cuando la in- 
flactdn es esperada y las instituciones se ban adaptado 
para compensar sus efectos, los costos de la inflacidn 
solo son de dos tipos. Unos son los llamados “costos 
en suela de zapatos”, que son los derivados de la in- 
comodidad de tener que ir con mucha frecuencia a 
las instituciones financieras a sacar dinero para poder 
ajustar los saldos reales deseados a la pe'rdida de poder 
adquisiltvo del dinero motivada por el aiza de precios. 
Los otros costos son los derivados de tener que cambiar 
los precios a menudo, lo que implica alterar las listas 
de precios y los menues, por lo cual, genericamente, se 
conocen como los “costos de menu”. 
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Los costos en suelu de zapatos son los recursos 
despilfarrados cuando la infladon incentiva a los 
individuos a reducir sus tenencias de dinero. Los 
costos de menu son los costos de modificar los 
precios. 

Cuando las instituciones no logran ajuslar su com- 
portamiento a la inflacion, surgen costos adicionales 
(aunque la inflacidn sea esperada) derivados fundamen- 
talmente de las distorsiones fiscales. 

La inflacion esperada y los impuestos 

Con la inflacion se produce un deslizamiento de los tra- 
mos impositivos al aumentar la proporcidn de impues¬ 
tos que se paga por una cantidad dada de ingreso real, 
El deslizamiento de los tramos no afectarfa a los contri- 
buyentes si los impuestos representaran una proporcidn 
constante del ingreso nominal, pues, en este caso, estos 
pagurian en impuestos la misma proporcidn de su ingre¬ 
so. Dado, sin embargo, que la proporcidn de impuestos 


tiende a aumentar con el nivel de ingreso nominal, la 
inflacion, al elevar el ingreso nominal pero no el real, 
hace que aumenten los impuestos. Esto se conoce como 
el impuestu de la inilucidn. 

I El impuesto de la inflacion es como un impuesto 
I que recae sobre todas las personas que denen dinero. 

Los impuestos sobre ei ingreso procedente del ca¬ 
pital tambidn son una fuente de problemas, ya que una 
parte de las ganancias de capital -esto es, la apreciacidn 
de los activos- se debe a la inflacion; por lo tanto, no 
son realmente ganancias de capital. 

La inflacion esperada y las tasas de interes 

Durante los pen'odos inflacionarios, los prestamistas 
exigen una compensacidn por la depreciacidn del po- 
der adquisitivo del dinero que prestan. Por lo tanto, la 
tasa de interes nominal o tasa de mercado tiende a llevar 
consigo una prima igual a la tasa de inflacion esperada. 
Esta es la llamada ecuacion de Fisher. 



Monetaristas Keynesianos 


1. La funcidn de cleinanda de dinero es muy estable. Los 
Cambios en !a cantidad de dinero son cl factor clave 
para e.xplicar la evolucibn de la demanda agregada. 

2. A largo plazo, el producto nacional tiende hacia el 
nivel potencial, de forma que una alteracidn en la can¬ 
tidad de dinero recaera sobre los precios y no sobre el 
producto real. El crecimiento de la cantidad del dinero 
determtna la tasa de inflacion a largo plazo. 

3. La dicotomi'a entre las variables reales y norainales es 
algo cierto, pues los camfaios en la cantidad de dinero 
no afectan a las variables reaJes. El dinero es neutral. 

4. La oferta de dinero es exdgena: los cambios en la can¬ 
tidad de dinero influyen principalmente en los precios 
y son pocQ influidos por otras variables. 

5. Toda politica fiscal que no este acompanada por un 

cambio en la cantidad de dinero solo desplazara a. la 
iniciativa privada, pero no tendra efectos apreciables 
sobre la actividad econdmica real. 5. 


1. La demanda de dinero no es muy estable (debido al moti- 
vo de especulacidn). Por ello, la velocidad de circulacidn 
no puede considerarse constante y la incidencia de la 
cantidad de dinero sobre la demanda no es directa. 

2. La economia, a corto plazo, normalmente no tiende a 
situarse en una posicidn prdxima al pleno empleo, Esto 
justifica apelar a la politica fiscal para intervenir en la 
actividad econdmica. 

3. La dicotomia clasica entre variables rcales y variables 
nominales no se cumple sierapre, El dinero no es neutral 
a corto plazo. 

4. La cantidad de dinero es enddgena: depende del com- 
portamiento del resto de las variables econdraicas y las 
autoridades acomodan su crecimiento a la actividad eco¬ 
ndmica. La cantidad de dinero influye en otras variables, 
y estas, a su vez, en la cantidad de dinero. Por ello, el 
dinero no es neutral. 

Dada la jnestabilidad de la velocidad de circulacidn del 
dinero, la politica monetaria no es un instrumento litil, 
sobre todo si se pretende sacar a la economfa de una 
depresidn. La politica fiscal, sin embargo, si tendra un 
efecto neto sobre la actividad, pues el efecto desplaza- 
miento no es apreciable. 
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Cuadro EconamTa Bpiicada V 
Tasa de vorlaciBn anaal de la inflacion 



* Dutos proyectados 

Fuente: Centro de Proyecciones Econdmicas, CEPAL, 2006. 


Tasa de imeres tasa de interes tasade lomt 

nominal * real ^ inflacion "" 

■ 

I La Ecuacion de Fislier establece que un 
I incremento de la inflacion se refleja de forma 
I total en las tasas de intere's nominales. 

Con el ingreso generado por los intereses se presenta 
el mismo problema que el senalado con el ingreso pro- 
cedente del capital. Asf, supongamos que a lo largo de 
un ano los precios aumentan un 10% y que la tasa de 
interes nominal se incrementa en el mismo porcentaje, 
de forma que la tasa de interes real (tasa de interes real 
= tasa de interes nominal - tasa de inflacion) no varia. 
Si el Gobierno grava los ingresos procedentes de los in¬ 
tereses nominales, por ejemplo, con una tasa impositiva 
del 30%, se lleva en impuestos un 3% (0,30 ■ 10%) de la 
prima de inflacidn. En otras palabras, la tasa de interes 
real que percibe el prestamista una vez deducidos los 
impuestos se reduce en un 3%, con lo que, de nuevo, el 
Estado ve incrementar sus ingresos gracias a la infla- 
cidn, en este caso a costa del prestamista. 

SD.4.B La inflacion impievisia 

Los efectos de la inflacion imprevista sobre el sistema 
econdmico se pueden clasificar en dos grandes grupos; 
efectos sobre la distribucidn del ingreso y la riqueza y 
efectos sobre la asignacidn de los recursos productivos. 


Asimismo, nos ocuparemos de los efectos de la infla¬ 
cion sobre la produccidn y el empleo. 

Efectos de la inflacion sobre la distribucidn 
del ingreso 

Los efectos de la inflacion sobre la distribucidn del in¬ 
greso y la riqueza son los mas visibles y mas frecuente- 
mente destacados. 

La inflacion perjudica a aquellos individuos que tie- 
nen ingresos fijos en terminos nominales y, en general, 
a los que tienen ingresos que crecen menos que la infla¬ 
cion. Un ejemplo upico de estos grupos suele ser el de 
los jubilados y los pensionados. 

Tambien es frecuente afirmar que la inflacion favo- 
rece a los deudores nominates y perjudica a los acreedo- 
res en terminos monetarios. Los acreedores conciertan 
prestamos en terminos monetarios cuando el deudor se 
compromete a devolver una cantidad fija de dinero por 
periodo. Si se paga una cantidad fija en una situacidn 
inflacionaria, el valor real de dicha suma decrece. Dado 
que los contratos de prestamos se suelen negociar para 
una duracidn de varies anos, si el acreedor no puede 
elevar la tasa de interes monetaria, el rendiraiento real 
se reducira. 

Asimismo, y tal como se ha senalado. la inflacion 
beneficia al Estado, Por un lado, porque las distorsio- 
nes fiscales hacen que aumenten los impuestos y, por 
otro, porque buena parte de sus gastos en terminos rea¬ 
les suelen decrecer. Esto se debe a que una parte de los 
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intereses y la amortizacidn de los tftulos de deuda pii- 
blica estan especificados en terrninos monetarios y, en 
consecuencia, el costo de la deuda en terrninos reales se 
reduce a costa de los ingresos reales de los tenedores de 
esos tftulos. El sector publico, pues, resulta claramente 
beneficiado por la inflacidn. 

Cabe, por otro lado, comentar los efectos de la infla¬ 
cidn sobre la riqueza y su distribucidn. Puesto que la in¬ 
flacidn supone una reduccidn en el valor del dinero, esto 
supondra una reduccidn del valor real de los ahorro.s y 
afectara a los agentes econdmicos en funcidn de la pro- 
porcidn de la riqueza que estos mantengan en dinero y 
en activos de valor nominal fijo, 

Efectos de la intlacion sobre 
la acdvidad econdmica 

La inflacidn tambien tiene efectos perturbadores sobre 
la actividad econdmica al alterar la estructura de pre- 
cios relativos, pues, como es Idgico, no todos los pre- 
cios absolutes aumentan por igual. Dado que los precios 
relativos son las senales que guian el funcionamiento 
del mercado, una alteracidn de su estructura implica una 
perturbacidn en la asignacidn de recursos al verse difi- 
cultada la informacidn. 

I La inflacidn, al alterar la estructura de los precios 
I relativos, tiene efectos perturbadores sobre la 
I actividad econdmica. 


El origen del probletna suele radicar en que ciertos 
responsables de actividades que no encuentran deman- 
da suficiente para sus productos presionan para que los 
precios scan superiores a los costos de produccidn, pues 
solo asi podran cubrir sus costos reales y continuar pro- 
duciendo. Esla presidn se producira independientemente 
de las presiones inflacionarias. 

Con frecuencia, en el contexto de un proceso infla- 
ciotiario, los precios de ciertos bienes y servicios e.xpe- 
rimentan aumentos que no responden a presiones por 
el lado de la demanda, .sino a la capacidad de ciertas 
empresas para fijar los precios, debido a la existencia de 
situaciones no competitivas. En estos casos, la inflacidn 
sera la excusa que permitira a algunos empresarios en- 
cubrir su ineficiencia o la ausencia de demanda para su 
producto. 

La validacidn de estas peiiciones, via polfticas ar- 
tificiales de demanda y precios “administrados”, ha 
contribuido a ocasionar serias distorsiones en el siste- 
ma productive, pues se han producido bienes y servicios 
que sin ese determinado porcentaje por encima del costo 
marginal no hubieran sido econdmicamente viables. Por 
el conirario, otros bienes y servicios, quiza socialmente 
mas necesarios, no se han elaborado porque los factores 
productivos no tuvleron incentivos para buscar nuevas 
colocaciones, facilitandose que las discrepancias entre 
la oferta y la demanda fueran cada vez mas profundas. 

En cualquier caso, los efectos mas significativos de 
la inflacidn en terrninos de la actividad econdmica, esto 
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es, la produccion y el empleo, se evidencian cuando se 
adopta una perspectiva internacional. Aquellos paises 
que experinienten mayores lasas de inflacidn verdn que 
sus productos pierden cornpetitividad, y esto incidira 
negativamente en sus exportaciones. 

La incertidumbre 

La incertidumbre que generan los procesos inflacio- 
narios tambie'n ha sido destacada como un elemento ne¬ 
gative que afecta a la produccion. En particular, se ha 
senalado que la incertidumbre derivada de la inflacidn 
dificulta Ids controles y los calculos de rendimientos de 
las inversiones. Esto determina que la inversion se re- 
sienta, con lo que la acumulacidn de capital y, paralela- 
mente, la productividad, se veran seriamente afectadas. 

La incertidumbre se manifiesta en los calculos de in¬ 
versiones en terminos de primas de riesgo mas alias e 
impide que un paquete normal de proyectos de capital 
satisfaga los criterios financieros aceptables. El deficit 
en inversiones se coucentrara en inversiones a largo pla- 
zo, ya que estas son mas sensibles a la incertidumbre y a 
la inestabilidad asociada a la inflacidn. 

I * La incertidumbre ligada a los procesos inflacionarios 
incide negativamente sobre la produccidn y el 
crecimiento al elevar la prima de riesgo. 

20.4.3 Los apenl'Es econoniicDs p lo luclia confro 
lo inflacion 

La persistencia de la inflacidn hace que esta sea prevista 
con mayor o menor acierto por los agentes econdmicos, 
que trataran de incorporarla a su comportamiento para 
defenderse de sus efectos adversos. 

La inflacidn y el mercado de trabajo 

Un Uabajador, al aceplar un deterrainado salario, no 
piensa linicamente en terminos de salario nominal, sino 
en el salario real que espera obtener, el cual, Idgica- 
mente, dependera de la tasa de inflacidn prevista. Si los 
trabajadores aceptan un determinado salario nominal y 
los precios aumentan, su poder adquisitivo se reducira. 
Pero si los trabajadores no padecen de itusidn monetaria 
y preven que los precios van a subir, presionaran para 
elevar su salario nominal, de manera que el poder ad¬ 
quisitivo de este no se reduzca. 


En este sentido, los aumentos salariales en terminos 
nominales son un intento de detensa por parte de los 
trabajadores ante la perdida de poder adquisitivo que su- 
pone la inflacidn, constituyendo esta actitud defensiva la 
base de la espiral precia-salarios antes analizada. Asi- 
mismo, si las empresas saben que los costos de produc¬ 
cidn van a subir por incrementos salariales, trataran de 
defenderse a su vez subiendo de nuevo los precios. 

La inflacion y el mercado financiero 

No solo en el mercado laboral se preve la inflacidn y se 
toman inedidas defensivas, sino tambien en el financie¬ 
ro. Asi, tal como se ha senalado, ecuacidn {20,2], a los 
prestamistas no solo les preocupa la devolucidn del prin¬ 
cipal mas los intereses, sino tambien el valor real de las 
cantidades por lecibir. Debido a ello, trataran de cargar 
una tasa de interes real que sea igual a la tasa de interes 
nominal menos la tasa de inflacidn esperada. 

.Asimismo, la inflacidn prevista induce al publico a 
alterar la composicidn de su tenencia de dinero, tftulos, 
obligaciones y otros bienes inventariables. Algunos de 
e.sios activos protegen a sus propietarios contra la infla¬ 
cidn y otros no. Por ello, si se esperan fuertes presiones 
inflacionarias, aumenlara la demanda de activos inmu- 
nes a la inflacidn y decaera la demanda de los que se 
vean negativamente afectados por el la. 

En terminos mas generales, debe senalarse que en 
paises con fuertes y amplios perfodos de inflacidn suele 
haber un desplazamiento de activos financieros a acti¬ 
vos fisicos. Los activos fisicos suelen mantener su valor 
con respecto a otros bienes. Por ello, es frecuente que en 
e'pocas de inflacidn se inviertan los ahorros en activos 
(tales como casas, terrenes o metales preciosos), lo que 
determina que la demanda de este tipo de activos se ele- 
ve y, consecuentemente, aumente su precio. Asimismo, 
es frecuente tener parte de la liquidez en divisas de par¬ 
ses con monedas estables. En este sentido, es comun que 
el ddlar, el euro y e! yen actuen como monedas refugio. 

Las politicas dc estabilizacldn 

A la luz del analisis de las teon'as explicativas de la 
inflacidn y de la propia evidencia empfrica, la receta 
comunraente aceptada para combatir las tensiones infla- 
cionarias consiste en llevar a cabo poli'ticas contractivas 
de demanda tanto de corte monetaristu como fiscal. En 
cualquier caso, a largo plazo la clave para combatir la in¬ 
flacidn radica en controlar el crecimiento de la cantidad 
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de dinero y ligar este a las necesidades de la actividad 
productiva de la economi'a. 

For otro lado, para combatir la inflacidn, los gobier- 
nos ban utilizado a veces politicas de ingresos a fin de 
influir directamente en los salaries y en los precios, y 
no actuaiido solo a craves de la demanda agregada. De 
este modo, se puedeii propiciar acuerdos con los sindi- 
catos y con los empresarios para moderarel crecimiento 
de los salarios y de los precios. 

En ocasiones, los gobiernos aprueban medidas legis- 
lativas denominadas cuntroles de precios y salarios, 
cuyo objetivo es regular y limitar los precios y los sa¬ 
larios que pueden cobrar y pagar, respectivamente, las 
empre.sas. 

Las politicas de ingresos basadas en el sistema 
fiscal intentan utilizar incentivos para reducir las 
Casas de inflacidn, penaiizando a las empresas que 
elevan los precios o los salarios rapidamente y 
subvencionando a las que los elevan con lentitud. 

La indexacion 

Una alternativa para afrontar la inflacidn consiste en 
tratar de aprender a vivir con ella, en particular, procu- 


rando que las instituciones ajusten su comportacniento a 
la inflacidn. En este sentido, vivir con inflacidn signi- 
fica introducir la indexacion con caracter general, canto 
en los terminos de los contratos corao en la fijacidn de 
los precios. Mediante la indexacion, se pueden ajustar 
automaticamente todos los pagos para evitar los efectos 
de la inflacidn. 

En la practica, la indexacion plantea problemas, pues 
hay desfase.s entre el momento en que van'an los precios 
y el momento en que pueden ajustarse todos los pagos. 
Adenitis, los desajustes fiscales, ta! como se ha senala- 
do, son difi'eiles de evitar. 

La indexacidn tambien plantea el inconvenience de 
que cuando los agentes se habitilan a vivir con inflacidn, 
se sufre un sesgo inflacionario y se empieza a creer que 
la tasa de inflacidn puede auraentar sin que ello tenga 
mayores consecuencias. 

Sin embargo, debido a los “costos en suela de za- 
patos”, a los “costos de menu” y a que los ajustes de la 
indexacidn siempre son imperfectos, los costos de una 
infiacidn alta al final seran elevados. Ademas, existe el 
peligro de que se genere un proceso de inflacidn progre- 
siva que conduzca a un periodo de liiperinflacion, como 
ocurrid en nuestro pais en 1989 y, nuevamente, en 1990 
(ve'ase Nota Complementaria 20.4). 
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En consecuencia, en algiin momento habra que abor- 
dar la lucha contra la inflacion. Desde esta perspectiva, 
se argumenta que mas vale luchar hoy que en el fuiuro, 
cuando la lasa de inflacion y ios coslos que esta acarrea 
sean mayores. 

Cuando se adopta una perspectiva internacional, 
la conveniencia de combatir la inflacion para evitar la 
perdida de competitividad (o la necesidad de recurrir 
sistematicamente a devaluar la moneda nacional) se 


hace aun mas evidence. En este sentido, la lucha contra 
la inflacion debe concretarse en una politica monetaria 
contractiva, que contribuya a quebrar las expectativas 
inflacionarias, acompanada por una politica fiscal aus- 
tera que reduzca el deficit publico. 

J La indexacidn consiste en ajustar 
I; automaticamente Ios pages monetarios con el 
1 objeto de evitar Ios efectos de la inflacion. 




La hiperinflacibn 

Una economia se ve afectada por un periodo de hiperin- 
flacion cuando Ios precios crecen a tasas superiores al 
50% mensuai. Cuando esto ocurre, Ios individuos tratan 
de desprenderse del dinero liquido de que disponen antes 
de que Ios precios vuelvan a subir y hagan que el dinero 
pierda aiin mas valor. Este fendraeno es conocido como la 
huida del dinero, y consiste en la rcduccion de Ios saldos 
reales que poseen Ios individuos, pues la inflacion encarece 
la tenencia de dinero. 

La hiperinflacion es excepcional y extrema. A menudo 
se presenta asociada a conflictos politicos, a guerras y asus 
secuelas, o a revoluciones sociales. 

A lo largo de la historia lian surgido diversos periodos 
de hiperinflacion, y el caso de Aiemania en el periodo pos¬ 
terior a la Primera Guerra Mundial (1922-1923) es el mas 
conocido. Un dato basta para indicar la intensidad de la 
hiperinflacion alemana: en el mes de octubre de 1923, Ios 
precios crecieron un 29.720%. Una hiperinflacion de este 
tipo de.sorganiza la produccibn y Ios mercados y redistribu- 
ye el ingreso y la riqueza de forma notable. 

La Argentina vivid dos dolorosas experiencias de proce- 
sos hiperinflacionarios. La primera, a mediados de 1989, y 
ia segunda, a fines de dicho ano y comienzos de 1990. 

En junio de 1989, Ios precios al consumidor crecieron 
un 196,6%. culminando un brote de alta inflacion iniciado 
en marzo de ese afio. Un segundo episedio coraenzd en 
diciembre de ese ano y termind con un incremento de pre¬ 
cios del 95,5% en marzo de 1990. 

El Plan de Convertibilidad (puesto en vigencia en marzo 
de 1991) se propuso irapedir la repeticion de fenoraenos 
como el comentado y Ilevar la inflacion en nue.stro pais a 
niveles similares a Ios de Ios paises mas desarrollados. Si 
bien tal objetivo fue alcanzado, las bajas tasas de inflacion 
se vieron acompafiadas de crecientes tasas de desocupa- 
cion. El desempleo, que en 1991 era de 6,0%, Ilego en 1996 
al 17,3%. Precisamente, a partir de 1996 la tasa aniiat de 


inflacion se ubicb por debajo del 1% aniial y fue negativa a 
partir de 1999, en el raarco de un proceso deflacionario. 

La deflacion 

La deflacion tiene lugar cuando desciende el nivel general 
de precios y la tasa de inflacion es negativa. Se trata de un 
fenbmeno relativamente poco frecuenCe, y es simetricamen- 
te opuesto a la inflacion. 

Las deflaciones prolongadas, en las que Ios precios 
bajan ininterrumpidamente durante varies anos, van unida.s 
a periodos de depresion (como ocurrio en las decadas de 
1930 y 1890). Entre Ios ejempios recientes, cabe citar ei de 
Japdn, donde se inicio una etapa de deflacion a fines de Ios 
anos noventa, periodo en el que su economia sufrib una pro- 
longada recesion de la que aun no ha salido plenamente. 

La Argentina tambien sufrib un proceso deflacionario 
a partir de 1999. En efecto, la prolongada recesibn que se 
instalb en nuestro pat's a mediados de 1998 se tradujo final- 
mente en fuertes presiones deflacionarias. La caida sosteni- 
da en el PIB y en la ocupacibn comenzd a presionar sobre 
ei nivel general de precios, originando un fenbmeno inbdito 
en la historia econbmica contemporanea de la Argentina: 
meses sucesivos con caida de precios nominales. 

Al quedar excluida la posibilidad de devaluar dentro del 
marco de la convertibilidad, toda perdida de competitivi¬ 
dad solo podia corapensarse con una caida de Ios precios 
internes que abaratara Ios productos exportables y Ios que 
competfan con Ios importados, de modo de incrementar las 
exportaciones y reducir las importaciones. 

Los sucesivos shocks extemos sufridos a partir de 
1998 (crisis rusa y crisis brasilena) crearon la necesidad de 
recuperar competitividad. y la deflacion fue e! medio para 
lograrlo. Sin embargo, la fuerte resistencia de ios precios 
nominales a la baja hizo que Ios descensos de precios fueran 
lentos y de magnitudes reducidas. De alii lo prolongado del 
proceso deflacionario, que culminb con la crisis de fines 
de 2001. 
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20.S Las polTNcas macroeconomicas 
on el modelo clasico 

En los tres apartados siguientes vamos a analizar de 
forma esquematica las politicas macroecondmicas mas 
representativas en los modelos clasico, keynesiano y en 
el modelo de la sfntesis. Previamente, formularemos un 
breve analisis de la determinacidn del equilibrio en cada 
uno de los modelos considerados. 

En el modelo macroecondmico clasico, el nivel de 
produccidn de equilibrio esta determinado por el equi¬ 
librio del mercado de trabajo, que es donde se establece 
el nivel de empleo de equilibrio. Este nivel de empleo es 
tambien ei nivel de ocupacidn de pleno empleo. Una vez 
determinado el nivel de empleo, el nivel de produccidn 
ofrecida vendra directamente determinado por la fun- 
cidn de produccidn, y sera el nivel de produccidn corres- 
pondiente al nivel de pleno empleo (Figura 20.7)"^*. 


20 Piira facilitar la exposicidn, al trazar la fuiicidn cle producciun 
agragada hemos oinitido til inimo un cl quc presenta rcndimientob 
crtcicntes. 


Modelo clasico 








En el modelo clasico de macroeconomia, el equilibrio en el 
mercado de trabajo, nl determinar el nivel de empleo de equi¬ 
librio o nivel de pleno empleo. determina el nivel de produc- 
cion, denominado nivel de ingreso de pleno empleo 


El nivel de precios se obtiene del esquema oferta- 
demanda agregadas, propto del modelo clasico, una vez 
determinado el nivel de produccidn de pleno empleo. 

20.S.1 PDlTficfls dB demanda 

Efectos de una e.\pansi6n monetaria 

Una expansion monetaria origina un desplazamiento 
hacia la derecha de la oferta monetaria (Figura 20.Sa). 
Dado que la oferta agregada es vertical y esta situada al 
nivel del ingreso de pleno empleo fijado en el mercado 
de trabajo, la traslacidn a la derecha de la funcidn de 
demanda agregada, motivada por un incremento de la 
oferta monetaria, unicamente originara una suba del ni¬ 
vel de precios (Figura 20.8b). El aumento de los precios 
hard que la oferta monetaria vuelva a la posicidn inicial 
(Figura 20.Sa), sin que se altere la tasa de interes. Los 
salaries nominales aumentaran con los precios, perma- 
neciendo inalterados los salaries reales. 

Efectos de una expansion fiscal 
en el modelo clasico 

Un aumento dei gasto publico o una disminucidn del 
tipo impositivo provocard un aumento del ingreso de- 
mandado por encima de la produccidn ofrecida y un in¬ 
cremento de la tasa de interes, al aumentar la demanda 
de dinero (Figura 20.9a). El e.xceso de demanda origina- 
rd un aumento del nivel de precios, a la vez que se des- 
plazard la curva de demanda agregada hacia la derecha 
(Figura 20.9b). El aumento del nivel de precios reducird 
la oferta monetaria real, haciendo que aumente nueva- 
mente la tasa de interes (Figura 20.9). EI aumento de ia 
tasa de interes provocard una cai'da de la inversion y el 
consume, que compensard el aumento del gasto inicial. 
Este proceso continua hasta que haya desaparecido el 
exceso de demanda inicial. 

En resumen, los efectos de una e.xpansidn fiscal se 
concretan en un incremento de la tasa de interes, un au¬ 
mento del nivel de precios y una consiguiente suba de los 
salaries nominales, permaneciendo inalterado el ingreso 
real de equilibrio (Figura 20.9). Asi, pues, aunque se si- 
gue manteniendo e! nivel inicial de pleno empleo, se ha- 
brd producido un efecto-expulsion total de la inversion 
privada y del consume por etecto del incremento de la 
tasa de interes. El consume y la inversion habran cai'do en 
conjunto e.Kactamente en un monto equivalente al aumen¬ 
to del gasto. Habra, por lo tanto, una redistribucion dd 
gasto desde e! sector privado hacia el sector publico. 
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Modelo clasico: expansion monetaria 


a) 


b) 



l£S:2> 



Un incrcmento de lu canlidad de dinero origina un dcsplazamiento hacia la derecha de la oferta monelaria en termitios nominalds (1). La 
consiguiente rcduccidn da la tasa dc intcrds provoca un desplazamiento hiicia la derecha de ia demancia agrcgada que linicamente origina 
una suba de los precios (2). Esie aumenio de los preclos hace que la ofecta monetaria vuelva a la posicidn original (3). 

Modelo ciasico: expansion fiscal 


a) 



b) 









Un aumento del gasto publico provoca un incremento del ingreso dcmandado y, por consiguiente. un aumento de la deraanda de dinero 
(!) que hace incrementar ia txsa de interes. Asimismo, un exceso de demanda agrcgada, esio es, su despiazamienio hacia arriba, incre- 
menia el nivel dc precios (2), que, a su vez, reducira la oferta monetaria real haciendo aumentar aiin mas las rasas de intends (3). 


2D.S.2 Polificas de oferta en ei modelo ciasico 

Una expansion de la oferta de trabajo (motivada, por ejem- 
plo, por una reduccion de algunos impuestos indirectos 
o de las contribuciones a la seguridad social pagadas por 
los trabajadores) provoca un desplazamiento hacia fue- 
ra de la curva de oferta de trabajo (Figura 20.10). En el 
mercado de trabajo tendra lugar un aumento del nivel de 
empleo de equilibrio y un descenso de los salarios reales. 
El aumento del nivel de empleo hard que se incremente 


el ingreso potenciai, causando un desplazamiento hacia 
la derecha de ia oferta agregada. En el equilibrio de la 
economfa, el nivel de precios habra descendido y el in¬ 
greso se habra incrementado"' (Figura 20.10). 


21 La distninucion del nivel de precios causarii un aumenio del salario 
real, puesto que los .sularios nominales no hnn variadu en un pnnci- 
pto. Para este nivel de! salario real se genera un exceso de oferta en 
el mercado dc trabajo que bara caer el salario nominal basla el nivel 
correspondienie a! nuevo equilibrio en el mercado de trabajo. 



















Esquema 

oferta^demanda 

agregadas 


> ECOHONifi. pniHciPias y fiPiicficiQ/iEs 


Modeio clasico: expansion de la oferta de trabaio 


Mercado de 
trabajo 


Una reduccidn dc las contribucioncs a la seguridad social pagadas por los trabajadorcs origina un dcsplazaniiento bacia la dercciia dc 
la oferta de trabajo, liaciendo que aunicnte cl enipleo y sc redozcan los salarios reales (1). Asimismo. la ciirva de oferta agregada se 
desplaza liacia la dereclia. aumeniando el ingreso de equilibtio o potencial y rcduciendose el nivel de precios (2). 


E! desplazamiento hacia la derecha de la funcion de 
ofcrta agregada, al originar ana cafda del nivel de precios. 
tambien provoca un desplazamiento liacia la derecha 
de la curva de oferta monetaria, generando una cat'da en 
la tasa de interds en ei mercado monetario, lo que incre- 
mentard la inversion que provoca un aumento del ingreso 
demaiidado, que terminara ajustiindose al mismo nivel 
que el nuevo ingreso potencial"". La reduccion de los 
precios originara, primero, un aumento del salario real 
y, posteriorniente, una disrainucidn de los salarios nomi- 
nales hasta el nivel correspondiente al nuevo equilibrio 


en el mercado de 


trabaio — . 
V P 


Efectos de una innovacion tccnoldgicu o de un 
incremento en el stock de capital 

Una innovacion tecnoldgica o un incremento en el stack 
de capital elevan la funcion de produccidn, de forma 
que, para el mismo nivel de empleo (determinado en el 


mayor, originandose un desplazamiento hacia la derecha 
de la funcion de oferta agregada que hace incrementar la 
produccidn de equilibrio y descender e! nivel de precios 
(Figura 20.4). 

El descenso del nivel de precios de equilibrio hace 
que la oferta monetaria se desplace hacia la derecha, 
originandose una caida en la tasa de interes, lo que pro¬ 
voca un aumento de la inversion. El descenso del nivel 
de precios hard que aumente temporariamente el salario 
real porenciraa del de equilibrio, dando lugar a un exce- 
so de oferta en el mercado de trabajo. Esto originara una 
disminucidn de los salarios nominales en el ajuste hacia 
el equilibrio en el mercado de trabajo hasta conseguir el 
salario real original. 

En resumen. el efecto de una innovacion tecnoldgica o 
de un incremento en el stock de capital se concreta en un 
aumento de la produccidn y una disminucidn del nivel de 
precios, de los salarios nominales y de la tasa de interes. 


mercado de trabajo), la produccidn ofrecida sera ahora gg g 3 DaSarfOllOS reCiElireS deOffO dG IS BSCUGla 


22 Los efccto-s de una expansion de lu demanda dc trabajo. mobvada. 
purejeinplo. por una caidn de la.s cantribuciones a la seguridati social 
pagadas por los einpresarios. sou sitnilare.s a los deriv.idos dc una 
expansion de la oferta de trabajo. eii cl sentido dc que aumeitta el 
nivel de empleo y la curva de oferta agregada sc desplnza hacia la 
derecha. incrementandose el ingreso de equilibrio de pleno empleo 
y reduciendosc el nivel dc pa'cios. En cl mercado de trabajo los 
efectos son disiintos. ya que se originara un desplazamiento hacia la 
derecha de lu demanda de trabajo. de forma que aumentara el nivel 
de empleo y los salarios reales tambien .se incrcineniaran. 


closica 

Dentro de la escuela clasica, podemos distinguir las si- 
guientes Ifneas de desarrollo recientes: 

• La escuela clasica monetarista. 

• La escuela de e.xpectativas racionales. 

• La nueva macroeconomia clasica. 
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'-pi 


Modslo clasico; mejora tecnoldgica 


"i ■ 




I 1!^ iBi£^ ^fi gij ^ 


Una mejora lecnol6gica desplaza la funcion de produccion agregada originando un aumento dc la produccidn porencial y, por Id tan!D,. 
un desplazainiento liacia la derecha de la oferta agregada. lo que reduce el nivel de prccios. 


La escuela clasica monetarista 


Los nionetaristas, tambien conocidos como la escuela 
de Chicago, pues su desarrollo ha estado muy ligado a 
las ideas del Premio Nobel Milton Friedman (profesor 
de Economia en la Universidad de Chicago durante mu- 
chos anos), sostienen que la of'erta monetaria es el prin¬ 
cipal deterniinante de las variaciones a corto plazo y a 
largo plazo del ingreso. Argiimentan que la poli'tica fis¬ 
cal no es relevante y centran su atencidn en la vefocidad 
de circulacidn del dinero, basandose en la ecaacion 
cuantitativa (vease apartado 20.4). 

En terminos del esquema oferta-demanda agregadas, 
los monetaristas sostienen que a corto plazo la oferta 
agregada es bastanle inclinada, pero no llega a ser verti¬ 
cal, si bien a largo plazo es vertical"^ (Figura 20.10). 


Con relacidn a la efectividad de la poli'tica econd- 
mica, R. Lucas, basandose en una serie de hipdtesis"!; 
formulo las dos cuestiones siguientes: 


I. Si las predicciones de los agentes son perfectamente 
anticipadas, esto es, si son correctas, la poli'tica eco- 
ndmica es compietamenie nula. 


Solo puede haber poh'lica econdmica efectiva si el 
Gobierno es capuz de engafiar a los agentes, algo que, 
en el mejor de los cusos, solo podra hacer a corto pla¬ 
zo, puesto que a largo plazo los agentes aprendenin y 
sus predicciones terminaran siendo perfectas. con !o 
que se adaptaran a cualquier polftica. 


La escuela de las expectativas racionales 


Por io tanto, en opinion de Lucas, solo tiene sentido 
la polftica econdmica cuando la informacidn no es per- 
fecta, sino asimetrica o diferencial, en el sentido de que 
linos agentes tienen mas informacidn que olros. 


La escuela de las expectativas racionales sostiene que 
los agentes econdmicos no cometen errores sisteniaticos 
cuando tienen expectativas o hucen predicciones sobre 
los niveles futures de las magnitudes econdmica.s. de 
modo que si la informacidn de todos los agentes es per- 
fecta, hay un margen muy escaso para que las auiorida- 
des puedan hacer polftica econdmica. 


23 El uuge de lu c.vcuely muhelansui sili'm enlrc 1^6-1 y 1971. .sieii- 
do sus prinL'ipales exponenies los profe.sores Friedman. Brunner y 
Mellzer, todo.s eJlos ligado.s a In Universidad de Chicago. 


24 R. Lucas Jr. desarrollo laleoriiide las expectativas racionales. basnda 

en lus supucstos siguientes; 

]. Los agenics formulan e.\pcctativa.s sobre lodas las variables y. 
en e.spcciaj. sobre los precios. dc forma que. en protnedio. no se 
equivucan sistenidticumetue. 

2. Indivvdtialn^enie, no son picdiccione.s perlecias y los agentes no 
tienen por que conoccr toda la informacidn relevantc. 

3. No tienen pur que ser iguules las expectativas fonnuladas por 
Uistintos agenics. 

4. La fonnulacidn dc hrs expectativas implica un proceso de apren- 
dizaje medianie la cotrcccidn de los errores anieriores. Lucas 
Jr.. R. ‘’Expectations and the neutrality of money”, Jountul of 
Ecuuomic Tittoiy, 4. 1972. 
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El esquema OA-DA del monetarismo es el del raodelo clasico, 
pera la oferta agregada a carta plazo no es completamente 
, vertical. 


Cuando se combino esta hipdtesis de expectativas 
racionales con la aceptacidn de la hipotesis de la tasa 
natural de desempleo, tuvo lugar ei nacimiento de la 
escuela cldsica denomlnada nueva macroeconomia 
cliisica o monetarismo de segunda generacion. 


La nueva macroeconomia clasica 

Una de las primeras aplicaciones de la leon'a de las 
expectativas racionales en el contexto de la macroeco- 
nomfa clasica tiene lugar ante el analisis de los efectos 
producidos sobre el output por una expansion monetaria. 
Las conclusiones de este analisis concrete generan una 
subescuela dentro de la Macroeconomia clasica que se 
denomina de los ciclos monetarios, cuyo representante 
mas significativo sigue siendo R. Lucas. Este economis- 
ta sostiene que, cuando la informacidn es asimetrica, 
aun suponiendo competencia perfiecta en todos los mer- 
cados, una expansion monetaria provoca efectos reales 
sobre el output a corto plazo (vease apartado 21.2). 

Elio se debe a que, cuando el Incremento de la 
cantidad de dinero no esta perfectamente previsto, en 
realidad la oferta monetaria se incrementara, pero los 
agentes no lo saben, de forma que la demanda agrega¬ 
da se desplazara efectivamente hacia la derecha. Dado, 
sin embargo, que el aumento de los precios no esta pre¬ 
visto por los agentes, la oferta agregada permanecera 
inalterada a corto plazo (Figiira 20.13a). Por lo tanto, se 
provocard un aumento del nivel de precios y del nivel de 
pioduccidn a corto plazo. 




Los representantes de la segunda generacion de la escuela 
macroeconomica cldsica, llamados monetaristas, cuya 
figura mds destacadti es el profesor M. Friedman*, propu- 
sieron una curva de Phillip.s modificada y, de este modo, 
contribuyeron a justificar la existencia de una curva de 
oferta creciente (vdase Capitulo 19). 

El exito de las predicciones de Friedman dio lugar a 
la resurreccidn del antiguo punto de vista macroecondmi- 
co clasico de la mano de R. Lucas Jr.** y su Escuela de 
Expectativas Racionales****. La doctrina de dicha escuela 
sostiene que los agentes econdmicos no cometen errores sis- 
tematicos cuando tienen expectativas o fonnulan previsiones 
sobre los niveles futures de las magnitudes econdmicas, de 
modo que si la informacidn de todos los agentes es perfecta, 
hay muy escaso margen para poder hacer poh'tica econdmica 
desde el Gobierno. Esta solo es factible si la informacidn es 
diferencial o imperfecta en algunos agentes, e,s decir, solo 
es posible hacer poh'tica econdmica si se consigue enganar 
a algunos agentes. Desarrollando su modelo, Lucas llegd a 
proponer una curva de oferta agregada creciente, llamada 
curva de oferta sorpresa, de caracterfsticas similares a la 
curva de oferta creciente deducida de la curva de Phillips, 
cuando en esta hay expectativas sobre los precios. 


La importancia de la idea de la.s expectativas racionales 
ha sido tal que ha podido ser desgajada de la propia escuela 
clasica para ser adoptada por el resto de los modelos, entre 
ellos, el keynesiano, el de si'ntesis y otros modelos keynesia- 
nos. Desde un punto de vista clasico, la escuela de expecta¬ 
tivas racionales dio posteriormente lugar, en el supuesto de 
vaciado continuo de los mercados, a las escudos cldsicos de 
los ciclos monetarios y de los ciclos reales, (vease apartado 
22.2); esta ultima fue la de mayor repercusidn en el desa- 
rrollo tedrico de la nueva macroeconomia clasica a lo largo 
de los ahos ochenta. 


(*) Friedman, M. “Tlic role of monetary policy’* (Prestdcniial 
Address, American Economic .As.sociation, 29 de diciembre, 
1967), American Ecanamic Review, 58, marzo. 1968. El profesor 
M. Friedman, de la Universidad dc Chicago, recibid el Preinio 
Nobel de Economfa en 1976 por su obra Analisis del Constnno e 
Historia y Tearia Monetaria, 

{*'*') Premio Nobel de Economfa en 1995 por sus contribucioiies .al 
analisis macroecondmico y de la.s polfticas econdmicas a partir del 
conceplo de expectativas mcionales. 

(*’'*) Lucas Jr., R. “Some [ntemational Evidence on Output-Inflation 
Trade-offs",/1/tiencaii Economic Review, 63, marzo, 1973). 
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Efecto de un aumento de la cantidad de dinero 


a) 


I Inlormacion iraporiecta 




Cuondo tenga iugar un incremenio de la oferta monetaria que origina un desplazainiento de ia demanda agrcgada de VAo a /14i, y ia 
infonnacion de Ins trabajadorcs no sea suficieniemente pcrfecia, la oferta agrcgada se adaplara Icntamente. El equilibrio pasara a corto- 
plazo del pumo £0 al (Eigura a), donde se produce un incrcmento del output, y despues, a liugo plazo, los trabnjadores aprendenin. j 
pasando al equilibrio £ 2 . con lo que a largo plazo no variara el output, que vqlvera a ser el de pleno empleo. Si los trabajadorcs tienen » 
informacidn perfecta sobre el iiicremento de la oferta monetaria que se va a realizar, tijusianin inraediatamcnte la oferta agregada al 
de.splazantiento de la demanda agregada provocado par cl aumento de la cantidad de dinero (Figura b) 


Si las expectalivas de los agentes son racionales, es- 
tos no cometeran errores sistematicos, con lo que a largo 
plazo aprenderan y tendran nuevas expectativas sobre 
los precios, haciendo ascender la oferta agregada, esto 
es, desplazandola hacia la izquierda, hasta que el nivel 
de empleo sea el de pleno empleo. 

En el caso de que los trabajadorcs tengan informa- 
cion perfecta, de forma que los auinentos en la cantidad 
de dinero scan los esperados, y si los individuos utili- 
zan racionalmente toda la informacidn de que disponen, 
preveran que el aumento del dinero puede ocasionar un 
aumento del nivel de precios, y consecuentementc ajus- 
taran la oferta agregada al nuevo nivel de precios espe- 
rado. En te'rminos grafico.s (Figura 20.13b), forzaran el 
desplazamiento de la funcidn de oferta agregada hacia 
arriba, de forma que, en el nuevo equilibrio, el nivel de 
precios subira y la produccion convergera hacia el nivel 
de pleno empleo. 


ao.G El niodelo Heiinasisno \\ Iss polThcss 
macroeconDinicas 

En el modelo keynesiano, es en el lado de la demanda 
agregada donde se determina el ingreso real de equi- 


librio demandado y ofrecido, y no es la oferta la que 
detennina la demanda, como vimos en el caso cldsico. 

La demanda agregada, a lo largo de la cual esttin en 
equilibrio los mercados de bienes y de dinero, junto con 
la oferta agregada, que en el modelo keynesiano estricto 
es horizontal, determina el ingreso de equilibrio. Este 
ingreso de equilibrio demandado determinara el nivel 
de empleo via funcion de produccion, sea este el nivel 
de pleno empleo efecto dc un aumento de la cantidad 
de dinero o no (Figura 20.14). Si este nivel de empleo 
es inferior al de pleno empleo proveniente del raercado 
de trabajo, se originara un exceso de oferta de empleo, 
denominado desempleo involuntario. Como vimos en 
la Figura 19.3, la diferencia entre el nivel de empleo de 
pleno empleo y el nivel de empleo de equilibrio propi- 
ciado desde el nivel de la demanda agregada recibe el 
nombre de desempleo involuntario keynesiano (vease 
Capftulo 19). 

Cuando el nivel de empleo de equilibrio es inferior 
al nivel de pleno empleo, el salario real es superior al 
salario real correspondiente al equilibrio del mercado 
de trabajo, es decir, en este caso trabajarian menos indi¬ 
viduos, pero lo har(an a un salario real mayor. 

En ei modelo keynesiano, este salario real es flexi¬ 
ble, pero se considera que los salaries nominales estan 
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En el modelo kcynesiano estricto, et ingrcso de equiHbrio 
deinaiidado se delermina cn cl equilibrio conjunlo dc los mcr- 
cado5 de bienes y dinero (curva de demanda agrcgada) y la 
ofcrta agregada. Este ingrcso dc cquilibrio deierniina cl nivel 
de emplco via fnncidn de producctdii. La difereiiciu eiilre cl 
nivel lie pleno cmpleo y el nivel de enipleo dc cquilibrio ^ 
es el desempleo keynesiano. 


Tyaclos via negociacion sindical, lo que provoca que 
los salaries nominales sean rigidos a la baja, pero no 
al alza"^, 

Como hemos serial ado, en el modelo keynesiano la 
funcion de oferta agregada en el muy corto plazo es per- 
fectamente horizontal porque los precios son rigidos"*. 
En lo referente a la funcion de demanda agregada, desde 


25 La flexibilidad eu anibos sentidos del salario real indica que en calc 
inodelu existc un supucsto de iiusioii moiielaria por parte de los 
irabajadores. Id que implica que esios ticnen cii cuetua el salario 
nominal y no el real. 

26 Durante iiii plazo mas amplio, pern dentro del corto plazo, lu funcion 
de oferta agregada es creciente debido a que el ajuste de los snJarios 
sc realiza leniamenie. 


una optica keynesiana se supone que la inversion depen- 
de inversaraente de la tasa de inleres, tal como vimos en 
el Capi'tulo 14, lo que permite considerar que la funcion 
de demanda agregada es decreciente. 

En ei modelo keynesiano, es el ingreso de cquilibrio de- 
mandado el que determina la canddad que se debe producir. 
El ingreso demandado y ei ingreso ofrecido coincidiran y 
este seta el ingreso real de cquilibrio, haya cquilibrio en el 
mcrcado de trabajo o no, con tal de que exista cquilibrio 
conjunto en los mercados de bienes y dinero. 

eo.B.l PDlTMcas en el modelo heqnesiano esfrict'o 

Suponemos que el analisis de las politicas macroecond- 
micas se lieva a cabo en e! muy corto plazo, de forma 
que la curva de oferta agregada es horizontal, pues los 
precios permanecen fijos. 

Efectos de una expansion monetaria 

Una expansion monetaria (provocada, por ejempio, por 
un incremento de la canddad de dinero en terminos no¬ 
minales) originaru un desplazamiento a la derecha de la 
li'nea de oferta monetaria. Este desplazamiento generard 
un descenso de la tasa de interes, que conltevard un au- 
mento de la inversion, de forma que la funcion de demanda 
agregada se desplazara hacia la derecha incrementandose 
el nivel de empleo, mientras que en el muy corto plazo 
los precios se mantendran fijos, dados los supuestos del 
modelo keynesiano estricto fFigura 20.13). En la intersec- 
cidn de la oferta agregada con lu demanda agregada, se 
determinard el nuevo ingreso real de eqitilibrio. 

Si el nivel de empleo de cquilibrio es inferior al nivel 
de pietio empleo (;V*), tendrd lugar un exceso de ofer¬ 
ta de trabajo (desempleo involuntario). El aumento del 
nivel de enipleo reducird el desempleo involuntario y 
provocard el ajuste de la produccidn ofreeida hasta el 
nivel que finalmente marca la demanda agregada. Esto 
es justamente lo contrario de lo que ocurn'a en el mode¬ 
lo clasico. 

Efectos de una expansion fiscal 

Una expansion fiscal (provocada, por ejempio, por un 
aumento del gasto publico) desplaza la curva de deman¬ 
da agregada hacia la derecha, originando un aumento de 
la produccidn demandada (Figura 20.16). El desplaza¬ 
miento hacia la derecha de la demanda agregada provoca 
un aumento de la produccidn y de la demanda de dinero 
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por molivo transaccion, lo que origina un aumento de la sultara un nivel de produccidn demanduda mayor que gl 
tasa de interes que dara lugar a un efeclo expulsion de la inicial y sc correspondera con que el nivel de desemplgg 
inversion privada. En cualquier caso, en el equilibrio re- involuntario es menor que en la posicidn inicial. 

Modelo keynesiano: expansion monetaria 



o Po y-i 



Un incrcmento en la ofertn monetaria reduce la tasa de interes. 
lo cual, al incrementar la inversion, provoca un desplaramien- 
to hucin !a dereclia de la curva de demanda agregada (I). Este 
desplazamicnto hace quo uumente la produccidn de equilibrio 
y el empleo (2) y C3). La diferencia (N* - iv i) es e! desemplco 
keynesiano y la difcrencin (O'- E') es el desemplco voluntario 
clilsico. 



Modelo keynesiano; expansion fiscal 



Una expansidn fiscal desplaza hacia la dereclia la demanda agregada, originando un iiicremenio de la produccidn demandada y de la deman¬ 
da de dinero, lo que provoca un aumento de la lasa de interes y una reduccion de la inversion. El nivel de empleo tamble'n aumcnta. 
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politicas de oferta 

Una poli'tica de oferta que eleve la funcion de produc- 
cion despiaza la funcion de oferta agregada hacia abajo, 
provocando una disminucion del nivel de precios y un 
aumento de la produccidn de equilibrio (Figura 20.17). 
La reduccion del nivel de precios provoca un desplaza- 
miento hacia la derechu-de la curva de oferta monetaria. 
Cuando esta corta la curva de dennanda de dinero, baja 
la tasa de interes y aumenta la inversion. 

For el lado de la oferta"’, el desplazamiento hacia 
arriba de la funcion de produccidn agregada que per- 
mite producir un mayor nivel de output ofrecido con un 
mismo nivel de empleo, generara un aumento de los sa¬ 
laries reales al bajar los precios debido al desplazamien¬ 
to de la curva de oferta agregada para el mismo nivel de 
saiario monetario. 


27 Si el movimiento hacia aniba de la funcion de produccidn ha pro- 
vocado un aumenio de la pendientc de esta y, en consecuencia, dc la 
productividad mai^inal del irabajo, en cl mercado de trabajo la fun- 
ddn decrecienlc de demanda dc trabajo que rclaciona salarios reales 
con empleo se habru desplaxado hacia la derecha. La consecucncia 
de este desplazamiento, suponiendo que la ofena de trabajo no ha 
variado, es un nivel de pleno empleo mayor que el iniciat. For otro 
lado, el aumento del saiario real antes comenlado, provoca un exceso 
de oferta en el niercado de trabajo, dtidas las nuevas condiciones de 
este, geiienindose un desempleo iiivoluniario keynesiano mayor que 
el existence en las condiciones iniciales. 


Modelo keynesiano: 


Funcion de j 
produccidn j 
agregada i 



20.7 La nueva escuela heijnesiana q bI 
esquema oferla-demanda apregadas 

La nueva escuela kcynesiana de Macroeconomfa apa- 
rece hacia mediados de la de'cada de los ochenta en el 
entorno de la Universidad de Harvard y del Institute 
Tecnoldgico de Massachusetts (MIT) como replica 
a (a nueva Macroeconomfa cihsica. Esta escuela trata 
de explicar, desde un punto de vista formal, por que 
los precios son n'gidos a corto plaza. Los tres hechos 
fundamentaies en los que se apoya esta escuela para 
formalizar sus modelos de rigideces nooiinales de 
precios son: la existencia de competencia imperfecta, 
de rigideces reales y de fricciones nominales. En los 
Capftuios 9 y 19 ya fueron analizadas la competencia 
imperfecta y las rigideces reales en lo referente al mer- 
cado de trabajo. En este capftulo nos centraremos en 
rigideces o imperfecciones que se provocan en los mer- 
cados de bienes y financieros, y estudiaremos el impac- 
to sobre el esquema oferta-demanda agregadas de las 
fricciones nominales. 

I El mensajc inicial de los nuevos keynesianos 
I puede concretarse en que, si los precios son 
I rfgidos, el dinero provocara oscilaciones en la 
i produccidn y, por lo tanto, no sera neutral. 

mejora tecnologica 


Esquema i 
oferta-demanda 
agregadas 




Una mejora teciiol6i;ica genera un desplazamiento hacia arriba de la funcion de produccidn agregada, lo cual provoca un desplazamiento 
liacia abnjo de la oferta agregada, incremeniandose el nivel de produccidn y reducidndose el nivel de precios. 
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Rigideces o imperfecciones reales 

Tal como hemos senalado, el analisis de las imperfec¬ 
ciones reales estara centrado en el mercado de bienes y 
en los mercados financieros, 

Imperfecciones reales en el mercado de bienes 

Estas imperfecciones se concretan en que, en determi- 
nadas circunstancias, es dificil que los precios de los 
bienes puedan llegar a variar. Esto suele ocurrir cuando, 
aun siendo creciente el costo marginal de cada empresa, 
el markup que fija la empresa disminuye a medida que 
aumenta la produccion"®. 

Imperfecciones reales en los mercados financieros 

La nueva macroeconomi'a kcynesiana iia tratado de de- 
mostrar que los mercados financieros pueden estar so- 
metidos a la exislencia de imperfecciones. En concrete, 
se sefiala que la existencia de asimetrlas en la infor- 
macion hace que la tasa de interds no pueda cumplir su 
papel como variable de equilibrio, sino que conduce a 
situaciones de equilibrio con racionamiento", esto es, 
situaciones en las que el mercado no se vaefa. 


28 Aiii.*nias dc las .situaciones inenciotiadas en e] Capi'iulo 19, estas 
itnperfecciones se praduceu sieinpre que; 

1. E.\ista cDlusidn contraci'clica. Cuando el mercado es oligopoKs- 
tico, la CDlusidn entre entpresas .suele ser contntciclica y la no 
cooperacion enlrc ella,s es proeicliea. Es decir. cuando aumenta 
la produccidti, tambieti aunietiia el grade de competeticia y 1;ls 
entpresas reducirtiti etiionccs su niargen precio-cosiu ttiargtnttl 
para tratar de aumentar su cuoia de ptirlicipacidn en el mercado, 
por lo que no pudnin aumentar detiiasiado los precios de venta. 

2. La e!a.sticidad de I:i detnanda sea proeicliea, es decir que nl 
aumentar la produccion aumente lambidu la eiasticidad de la 
demattda y, por lo tanto, la etnpresa teiidr.i tnas problemas para 
aumentar el precio conforme nutuente la producciDll. 

29 Para los tieokcynesianos, el racionamiento se explica por la e.xislen- 
cia de asitnetn'as en la infonnacidn entre prestamisia.s y prestatarios. 
El prestamisia no puede evaluar cntrectametitc el riesgo de incum' 
plimicnio por pane del prestaiario o .simplemeiiie el no rcemboiso, 
lo que genera situaciones de seleccidti adversa y tiznr mornl. 

Como se scnald en cl apartado 10.5, la asinwtria en la infurmueidn 
geneni dos ercctos. En primer lugar, el aumetito de la.s lasas de 
ititere.s provocado por ella tiende a sclcccionar lo.s emprcsarlos mas 
remables, pue,s son los que pueden soponar la suba de tastis; pero 
estos son, asimismo. los emprcsarlos mas arriesgadoS, establecie'n- 
dose una relacidn posiliva entre rendimiento y riesgo. Asi, pues, 
conforme el prestamisia aumenta el custo del crddtto, mas aumenta 
su expo.sici6ti al riesgo, producieodose el fendmeiio conocido como 
selecciott adversa. En segundo lugar, la asttnetria en la ttiformacidn 
inciia a los prestatarios a elegir los proyecios ma,s arriesgados, pues 
ellos solos se bencficiarian con la elevada rentabilidad de lo.s proyec- 
tos arriesgados ,si eslos resultan exitosos, mientras que, .si fracasati. 
corapaniran los co.slos con los prestainistas. Estc es el fendmeno del 
azar o riesgo moral. La cotijuncibn de ambo.s efccios. la .seleccidn 
adversa y el azar moral, hace que el alza de la.s tasas de interes gene- 
re una reduecidn del rcndimienio anticipado de los prestamisia.s. 


La consecuencia macroeconbmica mas evidentede 
un racionamiento de la oferta de fondos prestables re¬ 
side en el hecho de que las decisiones de inversion y 
consume de los agentes pueden verse limitada.s por la 
restriccidn financiera, con lo cual las empresas se ve- 
n'an imposibilitadas de producir todos los bienes que 
desean. 

Se senala que estas imperfecciones pueden generar 
ciclos financieros enddgenos, favoreciendo la propaga- 
cidn de las fluctuaciones ciclicas y ampliando dichos 
ciclos. Los denominados ciclos de endeudamiento pue¬ 
den ser provocados por las burbujas especuiativas so- 
bre los mercados de activos o por los movimientos de 
desregulacion de los mercados financieros, pues pueden 
empujar a las entidades crediticias a estrategias de con- 
quista de cuotas de mercado en detrimento de sus ext- 
gencias sobre los margenes y garantfas. 

Asf, piles, en vez de amortiguar las fluctuaciones, 
el endeudamiento puede actuar como amplificador de 
estas debido a: 1) el efecto riqueza sobre el consume, 
2) el racionamiento de la oferta de fondos prestables, 
y 3) el descuido relativo de los agentes por mantener 
su solvencia, 

El resultado es que, debido a las imperfecciones en 
los mercados financieros, la polftica monetaria podrain- 
cidir sobre el nivel de actividad, no via tasas de interes. 
sino mediante su actuacidn sobre la oferta de credito. 
Si las polfticas monetarias son lo suficientemente flexi- 
blcs, posibilitaran que los intermediaries financieros y 
los agentes deudores puedan refinanciarse con facilidad 
y, de esta forma, combatir las rigideces e imperfeccio¬ 
nes existentes en los mercados. 

I Las imperfecciones en los mercados financieros 
i conducen a situaciones de equilibrio con 
I racionamiento y a la aparicidn de ciclos de 

endeudamiento debidos, por ejemplo, a burbujas 
! especuiativas. 

Fricciones nominales 

Las fricciones nominales tienen lugar cuando los pre¬ 
cios de venta son insensibles durante cierto tiempo a 
los cambios en los costos. Este fendmeno puede tener 
un efecto importante a nivel agregado, y de ello resul¬ 
tan ciertos inconvenientes para ajustar los precios ante 
una perturbacidn. De los distintos tipos de fricciones 
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narainales^’’ vamos a centrarnos, en primer tugar, en las 
que inciden en la deraanda agregada. Estas se produ¬ 
cer! cuando la tardanza en el ajuste de todos los precios 
supone una cafda de la demanda global, ya que cada 
empresa es una pequena parte de la economi'a, ignorante 
del ingreso total. • 

Estas fricciones tienen lugar cuando los precios es- 
tan basados en los costos, pero no se ajustan instanla- 
neamente ante variaciones en los dos siguientes tipos 
de costos: 

1. Los costos del menu, que aparecen cuando es mas 
costoso para la empresa cambiar los precios de las 
mercancias al alza que no cambiarlos (vease aparta- 
do 20.4). 

2. Los costos de no contrarian a los clientes, que 
surgen en situaciones en la que existe un costo adi- 
cional de ajuste de los precios por este concepto. 

Las fricciones nominales aparecen: 1) cuando 
debido a los costos de menu o por no condariar 
a los clientes, los precios no se ajustan 
i instantaneamente, y 2) por la cuasirracionalidad 
I de los agentes. 

Otro tipo de frlccion nominal se debe a la cuasirra- 
cionalidad de los agentes. Se da cuasirracionalidad en 
los agentes cuando, si para actuar racionalmente necesi- 
tan toda la infomiacidn posible, prefieren actuar de for¬ 
ma que, siendo algo menos racionales, se eviten pagar el 
costo que implica disponer de una informacidn perfec- 
ta. De este modo, actiian solo con la informacidn sufi- 
ciente. Si todos los agentes hacen lo raismo, se termina 


30 Oiros lipos dc fricciones tioininrtles son: 

El cscaloiinmicnto precios, que tiene lu”ar cuando 

Iii/i empresas modifican sus precios atendiendo a determinadas reglas 
dc escalonamiento a lo largo del tienipo, es decir, suben de golpe los 
precios cada cieno lieinpo. 

Las cxpcctativus no unielasticus de Jo-s nivelcs de precios futuros 
rcspecto de los actuales, que suponen que el crecimiento de la can- 
lidad de dinero provocarA variaciones en el ingreso real, puesio que 
los precios no creceran proporcionalmente a la cantidad de dinero. 
La exislencia de pequunus rigidcees noniinules de preeiu.s en algun 
subconjunlo de la economia. 

Las cxtemalidades provoeadas por iluctuacioiies de In demanda 
agregada. Las flucluaciones en la demanda agregada no solo son 
causa de grandes oscilaciones en la produccidn, slno que originan 
lambien fluctuaciones en el bienestar. En esta situacidii. el costo 
social serii la suma del costo privado mas cl costo provocado por las 
fluctuaciones de la demanda agregada. 


provocando fricciones nominales a nivel agregado que 
pueden provocar fluctuaciones en la produccidn. 

I Las fricciones nominales, las imperfecciones 
I reales y la competencia imperfecta hacen que e! 

I dinero no sea neutral. 

Las fricciones nominales, junto con las imperfec¬ 
ciones reales y la competencia imperfecta, son las con- 
diciones necesarias y suficientes para que pequefias 
variaciones en la oferta monetaria provoquen fuertes 
variaciones en la produccidn, o lo que es lo mismo, para 
que el dinero no sea neutral y se pueda romper la lla- 
mada dicotomia clasica, situacidn en la que el dinero 
actua como un velo que no afecta a la produccidn en 
terminos reales. 

El equilibrio con precios rigidos 

La nueva escuela keynesiana de Mucroeconomfa sostie- 
ne que los precios nominales son n'gidos a corto pla- 
zo, esto es, que tienen lugar rigideces nominales si la 
economi'a esta sonietida a las condiciones anteriorraente 
mencionadas. 

Esta escuela de pensamiento argumenta, a.simismo, 
que muebas veces se dan las condiciones adccuadas 
para que tambien scan n'gidos los precios en terminos 
reales, esto es, que existan rigideces reales. En estas 
condiciones la curva de oferta agregada a corto plazo 
resulta ser perfectamente eUistica, como vimos en el 
modelo keynesiano estricto. 

I Los neokeynesianos sostienen que [os precios 
I nominales son rigidos a corto plazo y que muchas 
I veces los precios reales tambien lo son. 

Para explicar el paso del equilibrio del corto al largo 
plazo ante situaciones de precios n'gidos, supongamos 
que dene lugar una e.xpansion de la demanda agregada 
de forma que esta se desplaza hacia la derecha (Figura 
20.18). Pero si a corto plazo los precios son n'gidos, estos 
no variaran, y la oferta agregada sera horizontal. Por 
ello, en el nueva equilibrio (Ei) la produccidn sera ma¬ 
yor que la potencial (y*) inicial, lo que implicara que la 
tasa de desempleo sea menor que la tasa natural. 

En el paso al largo plazo. los precios se Iran flexibi- 
lizando y la curva de Phillips comenzara a desplazarse 
hacia arriba conforme aumente la inflacidn esperada. 
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Cuondo Ids prccios son ngidOvS u corto plazo. un desplaza- 
micnio de In demanda agregada provocara un auinsinto dc ia 
produccidn por cncima de la potencial, csto cs, desde £b a E\. 
En el paso al largo plazo, los precios se flexibilizardn y la pro- 
duccidn convcrgera hacia su tasa naiuraK que cs la situacion 
de equilibrio a largo plazo. 


Esto hard que la curva de oferta agregada se desplace 
hacia arriba hasta Ilegar a! punto Ei, que es la situacion 
de equilibrio a largo plazo. En £: la produccidn coincide 
con la potencial, pero ei nivel de precios es mayor. 

Por otro lado, debe senalarse que la nueva Macroeco- 
nomia keynesiana acepta la hipotesis de e.xpectativas ra- 
cionales, pero rechaza la de perfecta flexibilidad de los 
precios, pues supone que los salaries nominales son rt- 
gidos a corto plazo y se negocian en convenios anuales. 

En este contexto, supongamos que el Banco Central 
decide de forma imprevista un aumento de la oferta 
monetaria. Como consecuencia de este incremento, se 
reducira la tasa de interes y se provocara un desplaza- 
miento hacia la derecha de la oferta monetaria, lo que 
elevara la inversion. La funcidn de demanda agregada se 
desplazard hacia la derecha (Figura 20.18). Como la pro¬ 
duccidn es mayor que la potencial, la tasa de desempleo 
descendera por debajo de la tasa natural y la curva de 
Phillips tenderd a despiazarse hacia arriba. Pero como 
los precios son n'gidos, su incremento sera inicialmen- 
te moderado en la medida en que los trabajadores no 
tengan capacidad para renegociar inmediatamente sus 
salarios nominales. 

Los trabajadores desearan renegociar inmediatamente 
sus salarios nominales, pero el sistema anual de negocia- 
cidn no se io permitird. En cualquier caso, cuando tenga 
lugarla prdxima negociacidn salarial, uno de los puntos 


de la reivindicacidn sindical sera el ajuste de los salario.s 
nominales, pues los trabajadores seran conscientes de 
que ban perdido poder adquisitivo al reducirse sus sala¬ 
ries reales. El aumento de los salarios hard que la curva 
de oferta agregada a corto plazo se desplace ahora hacia 
arriba, provocando que la produccidn vuelva al nivel de 
pleno empleo determinado por la curva de oferta agre¬ 
gada a largo plazo. 

EI balance global es que la expansion monetaria ter- 
mina provocando solo un aumento de precios y de los 
salarios nominales, ya que los niveles de empleo y pro¬ 
duccidn linicumente se incrementan a corto plazo. 

HO.B El modelo de lo sTnlesis q lo poiTHco 
econoniico 

El modelo de la sintesis fue inicialmente disenado por 
el profesor Hicks, y en e'l se considera que los precios 
son n'gidos a muy corto plazo, siguiendo las hipdtesis 
del modelo keynesiano, A corto plazo supone que tie- 
ne lugar un ajuste lento de salarios, tal como implica 
la existencia de una curva de Phillips. A largo plazo, el 
modelo considera que los precios son totalmente flexi- 
bles, aceptando en este caso un esquema puramente da- 
sico. E! modelo es tambie'n susceptible de ser utilizado 
con expectativas adaptativas o racionales. 

En la curva de oferta agregada de este modelo, se 
distinguen tres tramos diferenciados (vdase apartado 
19.3). El primer tramo de la curva de oferta agregada, 
en el muy corto plazo, es totalmente horizontal debido a 
la existencia de precios totalmente n'gidos; este es el tra¬ 
mo keynesiano estricto. El segundo tramo es crecienie, 
manifeslando el ajuste lento de salaries a corto plazo, lo 
que hace que los precios puedan variar algo, sobre todo 
al alza^‘. Este tramo sirve de enlace entre la curva estric- 
tamente keynesiana y la curva dasica. E! tercer tramo 
es totalmente vertical y esta situado al nivel del ingreso 
potencial o de pleno empleo; este es el tramo clasico de 
la curva de oferta agregada (vease Figura 20.19). 

I En e! modelo de sintesis, se supone que 
I la demanda agregada adopta la fonna 
convencional con pendiente negativa. 


31 Este irumo crecicnic de In oferla agregada I'uc iniuido por los key- 
nesiujios eonvcncionaJes en un principio. si bien .su existencia fue 
dcmosiradu posieriormente por los monctarisias. por la escuela de las 
expectativas racionales y por la escucia neokeynesiana de econumia. 
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Madelo de la Smlesis 



En el motielo de la smtesis se dislinguen ires tramqs en la 
ftincion de oferta agregada. El primero es perfectamente hori¬ 
zontal y SB corresponde con la economfa del muy corto plazo, 
donde el rnodelo es estrictamenic keynesiano. El segundo 
tramo es credeme. A largo plazo, el modelo supone que las 
ptecios son flexibles y la curva de oferta agregada se convierte 
en totalmenie rfgida y se corresponde con el tramo clasico. 

La polftica economics en este modelo de smtesis re- 
fleja cada una de sus posibles zonas; asf, entre e! muy 
corto plazo y el corto plazo sera keynesiana, y a largo 
plazo sera clasica. Por ello, el modelo de la smtesis con- 
sidera que las politicas keynesianas son validas a muy 
corto plazo, mientras que a largo plazo las que tienen 
validez son las clasicas. Asf, pues, ei modelo de la smte¬ 
sis supone precios n'gidos o semirn'gidos a corto plazo, 
y precios totalmente flexibles a largo plazo. 


I En el modelo de la smtesis la curva de oferta 
I agregada tiene tres tramos: el horizontal 
s (keynesiano estricto), el creciente (de la smtesis) 

* y el vertical (clasico). 

Politicas economicas en e! modelo de la sintesis 

Efectos de una e.xpunsion monctaria cn cl corto plazo 

En el muy corto plazo, los efectos de una e.xpansion mo- 
netaria, cuando la curva de oferta agregada es practica- 
raente horizontal, son identicos a los ya comentados en 
el modelo keynesiano de precios rfgidos. Sin embargo, 
en el corto plazo el desplazamiento hacia la derecha de 
la funcion de demanda agregada eleva los precios, pero 
no tanto como para superar la tasa de inflacion espera- 
da, de forma que la curva de Phillips no llegara a despla- 
zarse, por lo que el movimiento de la curva de demanda 
agregada supone linicamente un movimiento a lo largo 
de la curva de Phillips. Esto provocara una disminucidn 
de la tasa de empleo y un incremento de la produccidn 
(vease Figura 20.20). 

Efectos de una expansion monctaria a largo plazo 

Supongamos que el nivel inicial del ingreso es el nivel 
de ingreso de pleno empleo. Si tiene lugar una expansion 
monetaria, esta causard un desplazamiento de la oferta 
monetaria hacia la derecha y, por lo tanto, via reduccidn 
de la tasa de intere's y aumento de la inversion, un despla¬ 
zamiento tambien a la derecha de la funcion de demanda 


Modelo de la Sintesis: expansion monetaria a corto plazo 



Una expansion monetaria desplaza hacia la derecha la funeidn de demanda agregada. Si la ofena .agregada es creciente, aumentaran los 
niveles de produccidn (1) y de precios (2). A corto plazo, si la curva de Phillips es estahle, el incremento de los precios .supondnl una 
disminucidn de la tasa de desempleo (3). 


I 
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agregada, originandose un aumento de la produccion de- 
mandada por encima de la produccion de pleno empleo. 

De la misma forma, dado que la oferta agregada a 
corto plazo es creciente, el desplazamiento de la deman- 
da agregada hard que el nivel de produccion de equili- 
brio sea inayor que el nivel de produccion potencial. En 
este momenio, la tasa de desempleo sera inferior a la na¬ 
tural y se acelerara la tasa de crecimiento de los precios 
desplazando hacia arriba la curva de Phillips, asi como 
la curva de oferta agregada. Esta alza de los precios 
provocara un desplazamiento gradual hacia la izquier- 
da de la oferta monetaria (Figura 20.21). A largo plazo, 
el desplazamiento llegara hasta su nivel original, donde 
la produccion demandada sera idenlicamente igual a la 
produccion de pleno empleo. El alza de los precios hard 
bajar el salario real y generard un e.Kceso de demanda en 
el mercado de trabajo. 

A largo plazo. cuando los salarios nominales sean 
totalmente flexibles, estos se ajustaran al equilibrio del 
mercado de trabajo niediante un aumento; por lo tanto. 
cuando ya estemos en el largo plazo, el nivel de empleo 
no variara y tampoco la produccion potencial. Asf, pues. 
Cl largo plazo wia expansidn monetaria cauxa iinica- 
nterite un aumento del nivel de precios y de los salarios 
nominales (Figura 20.22). 


Efectos de una expansion Gscal a corto plazo 

Una expansion fiscal a corto plazo (provocada, por 
ejempio, por un aumento del gasto publico) hace que la 
demanda agregada se desplace hacia la derecha, y en su 
interseccion con la oferta agregada, que suponemos cre¬ 
ciente, se habra producido una suba del nivel de precios 
y un incremeiito del ingreso de equilibrio (niovimiento 
1 de la Figura 20.22a). 

Esta elevacidn del nivel de precios determinara que, 
para el mismo nivel de salario nominal, que es rigido a 
corto plazo, se provoque una cafda en los salarios reales, 
generandose un exceso de demanda en el mercado de 
trabajo. Este exceso de demanda se refleja en un desem¬ 
pleo involuntario, que sera menor que en el easo inicial, 
El hecho de que bajcn los salarios reales implica un ma¬ 
yor nivel de empleo de equilibrio, por lo que el desem¬ 
pleo keynesiano sera menor que el inicial. En terminos 
de la Figura 20.22b) seria el movimiento 2 a lo largo de 
la curva de Phillips CPo‘ 

El aumento del nivel de empleo de equilibrio deter- 
mina, via funcidn de produccion, un aumento de la pro- 
duccidn ofrecida que se ajustara al mismo nivel de la 
produccion demandada, pero a un nivel de produccion 
superior al potencial. 


Modelo de la Slnlesis: expansion monetaria a medio plazo 


Esquema |i |Curva de Phillips!; 

olerta-demanda i - 

aqregadas li 




Enirc cl corto y el largo plazo, una expansion mnnetaria despluzu hacia la derecha la funcidn de demanda agregada. aumenlando la pro- 
duccidn. Esta tendril ahora un nivel mayor que el nivel natural inicial, generando a la vez una eaida en la tasa de desempleo por debajo 
de la tasa natural. De persistir esta situacidn entre el corto y el largo plazo, se acelerani la inflacidn, desplazi'mdose la curva dc Phillips 
de forma ascendente, con lo que .se genenua un aumento de la infliicidn esperada. El aumento de la inflacidn esperada provocara un 
desplazamiento hacia arriba de la curva de oferta agregada, que hard que vuelvan a subir los precios y disminuyan los saldos reales. 
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Modelo de la Si'ntesis: efeclos a largo plazo de una polltica expansiva 


£squema | 

oferta-demanda i 
agregadas \ 

i Curva de Phillips Ij 

OA, 

KAr 

Tasa de 

Infiaclon k 

.. ... .\V 

XlxL _"iN. 




i 


u Tasa da 
desetnpleo 


Una polltica expansiva, fiscal o mouetaria, provoca un desplazainicnto liacia la derecha dc la curva do demanda iigregada, aiimenlaiido 
a corto plazo la produccidn y reducicndo la lasa de desetnpleo por debajo de la tasa natural, lo gue en terminos dc la curva dc Phillip.s a 
corto plazo se tepresentaria mediante un moviniicnto ascendentc a lo Itugo de la curva CPo. A largo plsizo, la accleracidn dc la,s tensioues 
infladontuias desplazan! la curva de Phillips Itacia arriba: el aumento de la inflacidn esperada desplazani la curva dc oferta agregada 
hacia arriba hasca que la produccidn y el desempleo retorneti a su nivel natural. 


Efectos de una expansion fiscal a largo plazo 

Dado que ia tasa de desempleo sera entonces inferior 
a la tasa natural y tendra fugar una aceleraeidn de los 
precios, conlievara un desplazamienlo hacia arriba de la 
curva de Phillips (movimiento 3 en la Ftgura 20.22b), y 
paralelaraente un despiazamiento tambien hacia arriba 
de la funcidn de oferta agregada, que finalizara cuando 
el ingreso demandado sea identico al potencia! o natural 
(ve'ase Figurti 20.22b, movimiento 4). Esto originara un 
incremento adicional del nivel de precios que motivara 
una disminucidn de los saldos reales, lo que ocasionara 
un aumento de la tasa de interes. Este aumento de la tasa 
de intere's hard que lengu lugar el efecto dc expulsion de 
ia inversion privada. 

En el mercado de trabajo, el incremento de los pre¬ 
cios habra determinado una caida en los salarios rea¬ 
les, ocasionando un exceso de demanda. Dado que a 
largo plazo los salarios nominales son Hexibles, estos 
se ajustardn al alza hasta volver a la situacidn de equi- 
iibrio inicial en el mercado de trabajo, por lo que no 


Cuaifro Econnnila Rplicada VIII 
Ei Plan de Canveililiilidad de 1991 

Einision monetarla 

0 Banco Central solo podia emitir pesos a cambio de 
dolares. El objetivo era impedir que pudiera financlar el 
deficit publico, 

Tipo de cambio 

Se fijo por ley la paridad un peso = 1 dblar, para que sirvlera 
de ancia a las expectativas en materia de precios. 

Privadzaciones 

Fueron privatizadas casl todas las empresas del Estado con 
el objeto de reduclr el deficit fiscal. 

Liberalizacion del comercia exterior 

Se redujeron aranceles a las importaciones y se eliminaron 
otras trabas al oomercio exterior con el fin de que los 
precios intamos convergieran con los internacionales. 

De este modo. estos servirfan de “techo" a los precios 
domesticos. 


variaran ni el enipleo ni el nivel de produccidn ofreci- 
da, pero sf la tasa de interes, el nivel de precios y los 
salarios nominales. 
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• En el modelo keynesiano es la clemanda agregada la 
que domina sobre la oferta agregada. En el modelo 
clasico es la oferta agregada la que domina sobre la 
demanda agregada. 

• En el modelo clasico el equilibrio se da con plcno 
empleo. En el modelo keynesiano se puede dar el 
equilibrio del ingreso sin pleno empleo. 

• Segun los clasicos, lodos los mercados siempre estan 
en equilibrio debido a la fiexibilidad de los precios. 
En el modelo keynesiano, el mercado de trabajo 
puede estar en desequilibrio, pues algunos precios 
pueden ser rigidos. 

• En el modelo clasico se supone que todos los mer¬ 
cados estan en competencia perfecta. En el modelo 
keynesiano se considera que al menos el mercado del 
trabajo puede no estar en competencia perfecta, pues 
los salarios nominales son ngidos a la baja. 

• En el modelo clasico, el ahorro depende positivamen- 
te de la tasa de interes real, y la inversion negativa- 
mente. La tasa de interes real se determina a partir de 
la igualdad entre el ahorro y la inversion. En el mode¬ 
lo keynesiano, la inversion depende inversamente de 
la tasa de interes real y el ahorro no depende de la tasa 
de interes real; la tasa de intere's nominal se determina 
a partir del equilibrio del mercado de dinero. 

• En el modelo clasico, si existe desempleo, este es 
voluntario o friccional, pues los salarios nominales 
son totalmente flexibles. En el modelo keynesiano, 
los salarios nominales son ngidos a la baja y puede 
haber desempleo involuntario. 


• Centrando el analisis en el muy corto plazo, en el 
modelo clasico la oferta agregada es vertical, de for¬ 
ma que la polftica fiscal es irrelevante y la polftica 
monetaria solo incide sobre el nivel de precios. En 
el modelo keynesiano, sin embargo, la oferta agre¬ 
gada es horizontal, de forma que las politicas fiscal 
y monetaria afectan los niveles de produccidn y de 
precios. 

• El mensaje inicial de los neokeynesianos puede con- 
cretarse en que, si los precios son rigidos, el dinero 
provocara oscilaciones en la produccidn y, por lo 
tanto, no seni neutral. 

• Los clasicos monetaristas sostienen que la causa que 
explica el comportamiento de la demanda agregada y, 
por lo tanto, de los precios, es el aumento de la canti- 
dad de dinero. 

• La teon'a cuantitativa del dinero establece que las 
variaciones del nivel de precios vienen determinadas, 
fundamentalmente, por las variaciones de la cantidad 
nominal de dinero. 

• Los “costos en suela de zapatos” son los recursos 
despilfarrados cuando la inflacidn incentiva a los 
individuos a reducir sus tenencias de dinero. 

• Los "costos de menu” son los costos de modificar los 
precios. 

• El impuesto de la inflacidn es como un impuesto 
sobre las personas que tienen dinero. 

’ El ajuste perfecto de la tasa de interes nominal a la 
tasa de inflacidn se conoce como efeclo Fisher. 
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Modelo keynesi;]no. 

Modelo de la sintesis. 

Modelo clasico. 

Trampa de la liquidez. 

Dicolomia clasica. 

Efecto riqueza. 

Efecto tipo de camblo MundcU-Fleming. 
Pleno empleo o lasa natural de produccidn. 
Inflacidn imprevista. 

Inflacion anticipada. 

Costos en suela de zapatos. 

Costos de menu. 

Impuesto de la inflacion. 

Ecuacion de Fisher. 


Hiperinflacidn. 

Deflacion. 

Efecto expulsion total. 

Escuela clasica monetarista. 

Escuela de e.xpectativas racionales. 

Nueva Macroeconomia clasica. 

Velocidad de circulacion del dinero. 

Hipdtesis de la tasa natural de desempleo. 
Ciclos monelarios. 

Nueva escuela keynesiana de Macroeconomia. 
Rigideces nominales de precios. 

Rigideces o imperfecciones reales. 

Fricciones nominales. 

Ciclos de endeudamiento. 

Equilibrio con precios rfgidos. 


1. iCuales son las caracteristicas fundamentales de los 
modelos clasico y keynesiana? 

2. Senale las diferencias entre el modelo clasico y el 
keynesiano en el mercado de dinero. 

3. Resuma las diferencias entre el modelo clasico y el 
keynesiano para el mercado de trabajo. 

4. ^En que se dlferencia la oferta agregada del modelo 

clasico de la del keynesiano? 

5. iCuiiles son las caracteristicas del modelo de la 
sintesis keynesiano-neocldsico? 


Indique las razones que explican la pendiente nega- 
tiva de la curva de demanda agregada. 

7. Senale las posibles causas de desplazamiento de la 

curva de demanda agregada. 

8. Resuma los efectos de una mejora tecnoldgica en el 
modelo clasico. 

9. i,Cual es ia tesis basica de la escuela de las expecta- 
tivas racionales? 

10. Compare el efecto de una expansion fiscal en el 
modelo keynesiano y en el modelo de la sintesis. 







aic - mriiuiu dU - ins POLITICBS HflCfIDECOHOHICflS EN LOS H0DELD5 CLOSICD. HEVHESIRBO V DE Lfl SiHTESIS 




Si en un pais el [PC en 2005 fue 400 y en 2006 fue 
440, la tasa de inflactdn fue del; 

a) 5% 


4. iQue efecto tiene sobre el salai’io real un incremen- 
to del 1090 del salario monetario y de un 2% de la 
tasa de inflacidn? 


b) 10% 
e) 20% 
d) 40% 

iQue diferencias existen entre el IPC y el I'ndice de pre- 
cios impb'citos en el PEB como medidas de inflacidn? 

i,En que consiste la indexacidn? 


5. Si usted es un gran consumidor de cafe y sabe que 
los precios de este bien subiran en el inercado inter- 
nacional, cuando va al supermercado, icomprara 
mas cafe de lo que habitualmente compra? ^Por 
qud? iCree que su comportamiento es igual o dis- 
tinto del de otros consumidores de gustos e ingresos 
similares? ^Los consumidores de mayor ingreso 
que usted se comportaran de la misma forma? 





CflPITULO ei 


LOS CICLOS ECONOMICOS; FLUCTURCIONES 
DE Lfl PRODUCCION V DEL EMPLEO 


INTRODUCCION 

Aunque la mayon'a de las economias presentan una ten- 
dencia crcciente a largo plazo, la realidad nos dice que 
la actividad econdmica fluctiia de un ano para otro. Si 
desde hace algunos anos la economfa no registra el cre- 
cimiento "normal’' y las empresas tienen dificultades 
para vender todos los bienes y servicios que ofrecen, 
estas ultimas empezaran a reducir la produccidn. Y si la 
caida en el ritmo de actividad se consolida, las empresas 
despediran a algunos de los trabajadores, el desempleo 
aumentara y parte de las maqiiinas de las fdbricas per- 
manecerdii paradas, Como se producen menos bienes y 
servicios, el PIB disminuird, ast como otros indicadores 
del ingreso. Cuando esto ocurre, decimos que la econo- 
mia ha entrado en una recesidn y, si esta se agudiza, se 
hablard de depresidn. 

Desde el punto de vista del analisis econdmico, lo 
que interesa es saber a que' se deben las fluctuaciones 
0 corto plazo de la actividad econdmica y si la politica 
econdmica puede hacer algo para evitar peri'odos de dis- 
minucidn del ingreso y aumento del desempleo. En otras 
palabras, cuando la economia esta en una depresidn, lo 
interesante es saber si los responsables de la politica 
econdmica pueden reducir su duracidn e intensidad. 

Hl.l El ciclo economico 

Cuando se analiza la evolucidn de las variables econd- 
micas (por ejemplo, el PIB a lo largo del tiempo), se 
suelen distinguir cuatro movimientos (Figura 21.1): 

I. La tendencia creciente, que refleja la evolucidn 
sostenida de la produccidn a largo plazo y que se 
denomina produccidn poteiicial. 


2. Los ciclos economicos, que son las fluctuaciones o 
desviaciones recurrentes respecto de la tendencia, 
con una duracidn variable y superior a un ano. 

3. Las variaciones cstacionalcs, que son movimien¬ 
tos tambien recurrentes, con duracidn generalmente 
fija e inferior al ano. 

4. Las variaciones alcatorias o irrcgulares. 

I El PIB o ingreso crece a lo largo de! tiempo 
I siguiendo una trayectoria oscilante alrededor de 
I la produccidn potencial o produccidn natural. 

De los cuatro movimientos que integran una serie tem¬ 
poral (la tendencia, el ciclo, las variaciones estocionales 
y las variaciones irregulares), en esie capftulo nos centra- 
mos en el componente ciclico, esto es, en las fluctuacio¬ 
nes a mediano plazo, dejando para el capitulo siguiente 
el estudio del crecimiento econdmico a largo plazo. Asf, 
pues, no consideraremos en nuestro analisis las variacio¬ 
nes estacionales ni las variaciones irregulares. 

21.1.1 La feona del crecimienlo economico 
ij la feona de Ids ciclos 

Con respecto a los conceptos de produccidn potencial, 
produccidn de eipiilibrio a largo plazo o produccidn natu¬ 
ral, recordemos que en el Capftulo 19 se introdujo la no- 
cidn de tasa de desempleo natural o ta.ta de desempleo de 
equilibria a largo plazo. Desde una perspectiva ciclica, 
la tasa de desempleo natural es aquella en tomo a la 
cual oscila la tasa de desempleo efectiva o real, y es un 
concepto que utilizaremos seguidamente para explicar 
la Idgica del funcionamiento de las fluctuaciones eco- 
ndmicas. En terminos de la Figura 21.1, vemo.s cdmo el 




La tendcnciu a largo plazo muestra el comporinmienio secular cle la seric. El componcnle cfclico se manificsta en movimicntos 
oscilatorios de las scries. Las vuriaeionus cstacinnalcs son movimientos quc se repilcn sislemdticamente con periudicidad unuai. For 
ultimo, liLS vuriaclones irrcgularcs se deben a factores nleatorios quc somos incapiices de identifsciir. 


PIB efectivo oscila cn lorno al PIB potencia! con valores 
por encima y por debajo de este. En lo.s pantos en Jos 
que la produccion efecliva coincide con la produccidn 
natural o potencial, la tasa de desempleo observada o 
real coincide con la tasa natural o de equilibrio. 

I La produccion (PIB) oscila en torno a la 
I produccion potencial o natural, en la cuai los 
I recursOB e.stan ulilizados en una proporcidn tal 
I que la tasa de desempleo coincide con la tasa 
p natural de desempleo o tasa de desempieo de 
£ equilibrio a lart'o pJazo. 

La teorfa dei crecimiento economico se oeupa de ex- 
plicar por que la tendencia es creciente, es decir, por que 
la produccion natural o potencial crece en el largo o muy 
largo plazo (Figura 21.2). Asf, pues, esludia los factores 
que estan detras del aumento de la disponibilidad de los 


recursos productivos y de la mejora de la tecnologia y la 
eficiencia. Para estudiarestos hechos, se dejan de lado las 
oscilaciones cidicas (que se eompensan unas con otras en 
el muy largo plazo) y se supone que los factores sc utilizan 
de forma tal que la produccidn siempre se encuentra en su 
nivel natural o potencial, por lo que la tasa de empleo (de 
desempleo) de los recursos es la natural o de equilibrio a 
largo plazo. Como veremos en el Capitulo 22, la teorfa del 
crecimiento explica las razones que a largo plazo hacen 
crecer esa ta.sa de empleo natural o potencial. 

La teorfa de los cidos ecoiidinico.s se centra en el 
perfodo que va del corto al largo plazo, .sin considerar d 
crecimiento de la produccidn potencial o natural. Esta 
teorfa esntdia los movimientos de ia produccidn alrede- 
dor de lo produccidn natural. Supone que la produccidn 
natural o potencial permanece constante, pues consi- 
dera inalteradas las cantidades disponibles de factores 
productivos y la tecnologfa empleada. 





Teo^^a del crecimiento 


Teona de los ciclos 





PIB potencial 
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Nos centramOsS eii cl esludio de la tcndencia (tcorfa del crecimiento) y del componente ciclico. sin considcrnr las variaciones eslmctu- 
rales y aicatorias. 


En el contexto de la leon'a del ciclo econdmico, 
cuando tiene lugar iin acontecimiento que aleja a la 
produccidn de su nivel natural o potencial, se considera 
corto plazo a] pen'odo durante el cual la produccidn se 
mantiene alejada de dicho nivel; en cambio, se conside¬ 
ra largo plazo a aquel en el cual tiene lugar el ajuste que 
devuelve la produccidn a su nivel natural. For ello, se ha 
dicho que el estudio del ciclo econdmico se sittia entre 
el corto y el largo plazo. 

El.1.2 Las fasES del ciclo econSmico 

El cardcter fluctuante de la actividad economica a corto 
plazo puede comprobarse analizando la evolucidn tem¬ 
poral del PIB (ve'ase Cuadro Economi'a Aplicada I). Si 
bien la economi'a crece, lo hace de forma no uniforme. 
A fases de fuerte e.xpansion y notable crecimiento del 
empleo, le suelen seguir otras de recesidn y, en raras 
ocasiones, de depresion, durante las euales la produc¬ 
cidn nacional disminuye y la tasa de desempleo se eleva 
hasta alcanzar niveles excesivamente altos. 

Cuando esto ocurre. la economi'a termina por to- 
car fondo, y se inicia un pen'odo de recuperacidn. Esta 
puede ser rapida o lenta, y tan fuerte que provoque ima 
nueva e.xpansidn, o incompleta y que no llegue a gene- 
rarla. La fase de bonanza econdmica puede signiFicar 
un largo y duradero pen'odo de elevada demanda y nivel 
de empleo creciente, o puede concretarse en una fuerte 
tendencia inflacionaria y con connolaciones especulati- 
vas. que acabara generando una recesidn. 


r El ciclo econdmico consiste en las fiuctuaciones 
f del PIB y del empleo en tomo a una tendencia. 

A lo largo del ciclo se pueden apreciar fases 
i de expansion y de recesidn. En las fases de 
r expansion, el empleo tiende a aumentar (la tasa 
> de desempleo tiende a disminuir), mientras 
que en las fases de recesidn el empleo tiende 
a disininuir (la tasa de desempleo tiende a 
[ aumentar). 

Estas fiuctuaciones ascendentes y descendentes de la 
produccidn, del empleo y de los precios (entre otras va¬ 
riables) constituyen el ciclo econdmico que esta presente 
en todas las economfas de mercado. 

Las Fases del ciclo 

La fase de mayor crecimiento se denomina expansion. 
Cuando la produccidn experimenta un crecimiento bajo, 
se dice que hay una crisis. Los picos y los fondos cons¬ 
tituyen los puntos de giro (Figura 21.2). La fase descen- 
dente es la recesidn, a lo largo de la cual se reducen la 
produccidn y el empleo; suele durar entre seis meses y 
un ano, y en esta fase la mayon'a de los sectores de la 
economi'a se contraen. Una depresion es una recesidn 
mayor, tanto por su raagnitud como por su duracidn. 

Las recesiones imponen muchos costos a la socle- 
dad y, sin embargo, ninguna economi'a ha sido capaz de 
erradicar las fiuctuaciones econdmicas. De hecho, ni si- 
quiera hay un ocuerdo unanime sobre sus caracteristicas 
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ni sobre sus causas. Existe. no obstante, cierto consen- 
so en determinadas cuestiones clave y estas parten del 
concepto de desequilibrio, entendiendo por tal aquella 
situacion en la cital no se igiialan la oferta y la demanda 
en ini mercado, de forma que e.ste no se vacia. 

I El desequilibrio es aquella situacion en la que 
I el mercado no se vacia debido a que la cantidad 
I ofertada no es igual a la cantidad demandada. 

211.3 Las flucfuBciones cTclicas: la logica 
de su funciDnamienl-o 


oporlunidades de beneficio mutuo (trabajador y empre- 
sa) en el mercado de trabajo. 

Por que las recesiones no duran eternamente 

Durante una recesion, c! mercado de trabajo se encuen- 
tra en desequilibrio. El empleo, es inferior al nivel 
de equilibrio a largo plazo o nivel de equilibrio natural, 
Lj, (Figura 21.3), y el beneficio que obtiene la empresa 
por contratar a otro trabajador es superior al costo de 
oportunidad de trabajar de dicho individuo. Por lo tanto, 
en las recesiones hay incentivos para aumentar el nivel 
de empleo, lo que ayuda a explicar por que las recesio¬ 
nes no duran eternamente. 


A continuacidn, vamos a ilustrar la logica de los proce- 
sos ciclicos, esto es, vamos a explicar: 

1. Por que las recesiones no duran eternamente, 

2. Por que las expansiones terminan agotandose, 

3. El proceso de ajuste hacia el equilibrio o nivel natu¬ 
ral cuando tiene lugar una perturbacidn. 

Tomando como referenda el funcionamiento del 
mercado de trabajo y, mas concretamente, el concepto 
de desequilibrio de este mercado (veanse apartados 9.2 
y 9.3), recordemos que en cualquier punlo de la curva 
de oferta de trabajo, el salario real muestra el costo de 
oportunidad de trabajar del ultimo trabajador que ingre- 
sa en el mercado de trabajo. Por otro lado, a lo largo de 
la curva de demanda de trabajo, en cualquiera de sus 
puntos, el salario real indica el beneficio obtenido por 
la empresa al contratar al ultimo trabajador. Solo en el 
nivel de empleo de equilibrio se aprovechan todas las 


En las recesiones, el nivel de empleo es 
inferior al empleo de equilibrio y las empresas 
tienen incentivos para aumentar el empleo, 
pues el beneficio de contratar un trabajador 
mas es superior al costo de oportunidad de los 
trabajadores. 


Por que las expansiones no duran 
indefinidamente 

Suponsamos ahora que la economia esta experimen- 
tando una expansion y que el nivel de empleo, L^y, es 
superior al de equilibrio (Figura 21.3). Hay trabajadores 
para quienes el costo de oportunidad de trabajar es supe¬ 
rior al beneficio que aporta su trabajo a las empresas. Si 
se paga a los trabajadores el costo de oportunidad en que 
incuri-en, las empresas tendran incentivos para reducir 
el nivel de empleo, pues el beneficio que las empresas 


I 
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Las curvas de oferta y dcmanda de trabajo se cortan en el punio £ para dcicnninar el nivel de empleo de equilibrio (L ^) y el salario real 
de equilibrio de 10 pesos par bora, Para cualquier nivel de empleo inferior, como el beneRcio que obteiidra alf'una empresa por 
contratar a uii trabajador adicional e.s superior al cosEo de oporrunidad para esc trabajador. Por ejemplo, el trabajador que se encucntra 
en el nivel beneficiana a una empresa en 12 pesos por bora, pero su costo de oponunidad de trabajar es solo de 8 pesos por bora. 
Hay ganancias mutuamente beneRciosas para el trabajador y la empresa por aumeiuar el empleo. Solo en cl equilibrio (E) se aproveclian 
todas las gauaiicias posibles. Si el empleo es superior al nivel de equilibrio en el punto E, las empresas estaran contratando trabajadores 
cuyo costo de oportunidad es superior a! beneficio que obticnen las empresas al coutratarlos. Por ejemplo, un trabajador en cl nivel 
benefician'a a una empresa en tan solo 8 pesos, pero su costo de oportunidad asciende a 12 pesos por liora. El empleo ha creeido por 
eucinia del nivel de ganancias mutuas, par lo que hay incentivos para reducirlo. 


oblienen por algunos trabajadores contratados es infe¬ 
rior al costo de oportunidad que asumen estos Irabaja- 
dores. Estos incentivos contribuyen a explicar por que 
la.s expansiones no duran indefinidamente, 

I En las e.xpansiones el nivel de empleo es mayor 
I que el empleo de equilibrio y las empresas 
I tienen incentivos para reducir e! empleo, pue.s el 
I beneficio de contratar a un trabajador adicional es 
I inferior ai costo de oportunidad de! trabajador. 

Las recesiones reducen la produccidn por debajo de 
su nivel potencial, y las expansiones la elevan por enci- 
ma de su nivel potencial. En estos pen'odos, la econo- 
mi'a no I'unciona correctamente, pues no se aprovechan 
las oportunidades de ganancias mutuas de trabajadores 
y empresas. La correccion de estas situaciones de de- 
sequilibrio en el mercado de trabajo (aumentando o re- 
duciendo el empleo) ofrece una explicacidn de por que 
las expansiones y las recesiones no duran eternamente, 
pero ahora cube preguntarnos por que a carlo plazo el 
mercado de trabajo se aleja de su equilibrio. 


iQue deseticadena las Iluctuaciones ci'clicas? 

En la vida real es frecuente que las perturbaciones exo- 
genas por el lado del gasto, esto es, las variaciones del 
gasto que afectan iniciulniente a uno o nitis sectores y 
que finalmente se trasladan a toda la economia, esten en 
el origen de las e.xpansioiies y de las recesiones. 

n 

C Las fluctuaciones ciclicas suelen tener su 
I arranque en una fluctuacion del gasto, que 
I inicialmente afecta a uno o mas sectores y, mas 
I tarde, se traslada a otros. 

Una expansion puede iniciarse por un incremento 
exogeno de la actividad en un sector de la econorm'a, 
por ejemplo, en el sector turfstico. Al incrementarse el 
numero de turistas, aumentara el empleo en el sector y 
tambien el consumo realizado por los turistas. Ademas, 
el gasto de los trabajadores contratados en este sector 
para atender el aumento de la demanda tambien termina 
por afectar a otros sectores. De esta forma, la produc- 
cion de la economia aumentara y el empleo crecera por 
encima del nivel de pleno empleo. 
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Para explicar el origen de una reccsion, pensemos, 
por ejemplo, que debido al comienzo de una guerra (de 
la que aiin no se conoee su aleance), las empresas del 
sector tun'stico observan que empiezan a reducirse las 
reservas de alojainiento y de pasajes, y temen que so- 
brevenga una crisis en el sector. Ante esta situacidn, las 
empresas comienzan a reducir su accividad y a despedir 
trabajadores. Los trabajadores despedidos, al verreduci- 
dos sus ingresos, disminuiran sus gastos en diversos bie- 
nes de consumo y pospondran la compra de cualquier 
bien que implique un gran gasto, como un automovil 
o un viaje de vacaciones. Esto bora que otras empresas 
(las que producen csos bienes y servicios que quedan sin 
vender) reduzcan su produecidn, despidan a sus trabaja¬ 
dores, etc. Lo que empezd como una percepcidn y una 
pequena cai'da de actividad puede contagiarse a otros 
sectores, provocando una verdadera recesidn. 

Las perturbaciones y el proceso de ajuste 
hacia el equilibrio 

Si se repasa la historia reciente de la economfa en el 
mundo, se observa que esta se ve continuamente afcc- 
tada por perturbaciones que terminan incidiendo en el 
gasto y suelen provocar fluctuaciones macroecondmi- 
cas que, fmalmente, influyen en todos los sectores. Asf. 
ante una perturbacidn negativa, una gran cantidad de 
trabajadores pierden sus puestos de trabajo y el mercado 
de trabajo cae en una situacidn como la reflejada en el 
punto de la Figura 21.3. En los niveles de empleo ti- 
picos de una recesidn, los beneficios de trabajar superan 


el costo de oportunidad de trabajar y existen incenti- 
vos para que las empresas contraten a mas trabajadores. 
Este incentive hace que la economfa comience paulati- 
namente a recuperarse, en un proceso de ajuste hacia el 
equilibrio en el mercado de trabajo. 

La lentitud del proceso de syuste del mercado de 
trabajo contrasta con lo que ocurre en otros mercados, 
como el del crigo o los mercados de acciones o de divisas, 
en los cuales, si se produce un desajuste, e! equilibrio se 
alcanzu en pocos minutos. En cambio, en el mercado de 
trabajo, los incentives para volver al equilibrio son ana- 
logos a los de otros mercados, pero el proceso de ajuste 
es mucho mas lento. 

Los ajustes ante una perturbacion positiva 

Para explicar por que una economfa no se ajusta de for¬ 
ma inmediata y plenamente a una perturbacidn, vamos 
a lomar como ejemplo el caso de un hotel. Supongamos 
que el hotel tiene 100 habitaeiones. Si analizamos el fun- 
cionamiento de este rubro, observaremos que la mayorfa 
de los gerentes de hotel no desean tener ocupadas todas 
las habitaeiones, todas las noches. Prefieren disponer de 
cierto exceso de capacidad, suficiente para que poten- 
ciales clientes puedan ocupar sus habitaeiones en cuanto 
llegan, para tener cierta tlexibilidad en caso de que ocu- 
rra algiin desperfecto con el telefono, la heladera, el aire 
acondicionado, etc., y para poder satisfacer un aumento 
imprevisto de la demanda sin tener que rechazar a sus 
clientes habituales (con el riesgo de perderlos definiti- 
vamente). Asf, pues, supongamos que el gerente de este 
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hotel pretends que, en promeciio. el nivel de ocupacidn 
sea del 70% de la capacidad del establecimiento. 

Si esa es su estrategia, contratara el niimero adecua- 
clo de trabajadores para atender el hotel y ofrecer los 
servicios que se necesitan con un promedio de ocupa¬ 
cidn del 70%. Supongamos ahora que la economia entra 
en una fase alcista y el turismo experimenta una fuerte 
e.xpansidn. El gerente se encontrara con que el niimero 
de turistas que desean hospedarse en el hotel esta au- 
mentando y vera que este tiene cast todos los dias las 
100 habitaciones ocupadas. Aunque lo considere algo 
no deseado, a corto plazo el gerente aceptard que el ho¬ 
tel funcione con un nivel de ocupacidn anormalmente 
elevado. En estas circunstancias, es probable que, para 
atender a! trabajo adicional que haya que realizar, du¬ 
rante los primeros dias les pida a los trabajadores que 
realicen horas extras y que se esfuercen mas. No obstan¬ 
te, esta situacidn no ,se puede mantener indefinidamen- 
te y, transcurridos unos dias, tendra que contratar rads 
trabajadores. For lo tanto, el incremento de la detnanda 
de habitaciones provocara un nivel de empleo superior 
al normal o de equilibrio. 

El ejemplo del hotel se puede extender a todas las 
empresas de la economia. A medida que experimentan 
los efectos de una perturbacidn positiva, las fabricas, co- 
mercios u oficinas operaran transitoriamente a niveles 
superiores a los normales y el empleo crecera por enci- 
ma del nivel de equilibrio. 

I Una perturbiicidn positiva provoca una 

8 expansion. En esta fase, las empresas operan 
transitoriamente a tasas de utilizacidn superiores 
[| a las normales y el empleo crece por encima de 
I su nivel de equilibrio o pleno empleo. 

Volviendo al ejemplo de! hotel, el gerente, una vez 
que traiiscurra un cierto tiempo y se asegure de que el 
aumento de la ocupacidn es persistente, empezara a em- 
prender acetones tendientes a restaurar el nivel de ocu¬ 
pacidn normal. Tal vez reduzca o elimine los gastos en 
publicidad, ofrezea menos promociones, aumente los 
precios o una combi nacidn de todas las opciones. Ten¬ 
dra que transcurrir cierto tiempo para que estas iniciati- 
vas surtan efecto y la tasa de ocupacidn vuelva a ser del 
70%. A medida que la ocupacidn vaya reduciendose, se 
ira despidiendo a los empleados contratados y el nivel 
de empleo descendera hasta alcanzar el nivel normal. 


En este sentido, el hotel no sera la dnica empresa que 
empiece a despedir trabajadores a medida que sus ne- 
gocios vuelven a la normaiidad. Las empresas que ban 
experimemado un incremento de la demanda retornaran 
a las tasas de utilizacidn normales, y el empleo retroce- 
dera a su nivel de equilibrio o pleno empleo normal. 

Los ajustes ante una recesion 

Continuemos con el ejemplo del hotel y supongamos 
ahora que la economia entra en una fase de recesion y 
el gerente comprueba que, en promedio, solo se ocupan 
unas 30 habitaciones. En estas circunstancias habra cierto 
numero de trabajadores que no son necesarios. For ello, 
es muy probable que el gerente, una vez que haya com- 
probado que la cai'da de la demanda no es circunstancial, 
despida a algunos trabajadores y ajuste el empleo at nu¬ 
mero de habitaciones que en promedio estan ocupadas. 

La conducta seguida por el gerente del hotel se puede 
extender a los directivos de la mayorfa de las empre- 
sas. Ante una recesion. tambien optaran por despedir a 
aquellos trabajadores que, dado el nuevo nivel de activi- 
dad, resultan innecesarios. 

.Ante una recesion, los empresarios despediran a 
aquellos trabajadores que resultan innecesarios 
y tomaran medidas para tratar de hacer mas 
» atractivas las empresas. 

Si la disminucidn de la demanda se prolonga por mu- 
cho tiempo, el gerente del hotel probablemente adopte 
medidas para hacer mas alractivo el hotel, tales como 
bajar los precios, brindar mas ofertas, aumentar la cali- 
dad del servlcio, hacer mas publicidad, etc. La mayon'a 
de estas acciones beneficiaran a los clientes que estan 
ocupando las 30 habitaciones, y se requerira cierto tiem¬ 
po hasta que con ellas logre captarse clientes adicionales, 
Ademas, el gerente lo pensara muy bien antes de cam- 
biar sus polfticas de forma apresurada e iniciar una nue- 
va estrategia. Con estas acciones, la tasa de ocupacidn 
del hotel se ira recuperando y se empezaran a contratar 
mas empleados, pues los beneFicios de contratarlos se- 
ran superiores al costo de oportunidad de su trabajo. De 
esta forma, el empleo volvera a niveles normales. 

El conjunto de las empresas que ban experimemado 
una reduccidn de la demanda regresaran, con el tiempo, 
a las tasas de utilizacidn normales, y el nivel de empleo 
volvera al nivel de pleno empleo. 
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Como senalamos, en la vida real estos procesos de 
ajuste en el mercado de trabajo son bastante lentos. En 
parte porque cuando se despide a un trabajador este ini- 
ciara un proceso de busqueda de empleo que en oca- 
siones no resulta facii. Ademas, si la empresa que ha 
despedido a algunos trabajadores iogra recuperarse y 
enipieza a contratar a otros, tal vez descubra que es difi- 
cil encontrar personas con la calificacibn requerida. 

I Cuando una perturbadon ncgativa provoca una 
I recesion, las empresas operan, transitoriamente, 

I a niveles de utilizacion inferiores a los normales, 

I de forma que el empleo cae por debajo de su 
I nivel de equilibrio o pleno empleo normal. 

Los ciclos y el nivel de ocupacidn 

De lo seiialado se desprende que la produccion oscila 
debido a que la utilizacion de los factores productivos (el 
empleo) no siempre se mantiene estable, por lo cual la 
tasa de desempleo ira cambiando con el tiempo. En otras 
palabras, la ta.sa de desempleo oscila en torno a la tasa 
de desempleo natural o tasa de desempleo de equilibrio 
a largo plazo, En las fases de expansion, la utilizacion 
de recursos es alta y la tasa de desempleo es inferior a lu 
tasa de desempleo natural, mientras que, en las fases de 
recesion, la tasa de desempleo observada es superior a la 
tasa natural. (Nota Complementaria 21.1). 

A1 analizar las desviaciones del nivel de empleo con 
respecto al nivel de empleo natural o de equilibrio, se 


considera que las dotaciones de recursos y la tecnologia 
se mantienen constantes, de forma que el nivel de em¬ 
pleo natural supuestamente no se altera. 

21.2 Rlpunas feonas explicaHvas del cicio 

Desde una perspectiva histbrica, una primera teon'a ex- 
plicativa del cicio descansa en el resultado de impulses 
aleatorios amortiguados al actuar sobre economias do- 
tadas de mecanismos de propagacidn, esto es, de me- 
canismos internes que convierten las perturbaciones o 
shocks externos en fluctuaciones de la produccion, el 
empleo y otras variables. 

Una segunda hipbtesis explicativa senalu que el cicio 
es el resultado agregado de una suma de cattsas aleato- 
rias que el propio sistema economico convertira en mo- 
vimientos cfclicos. 

Desde una perspectiva keynesiana se mantiene la 
idea de que el cicio es el resultado de perturbaciones 
exbgenus ampltadas y prolongadas por mecanismos 
internos, tales conio el niuttiplicndur o el acelerador. 
Los primeros modelos keynesianos defendian el papel 
desempenudo por las perturbaciones o shocks y las bus- 
caban en la demanda, mas concretamente en la volati- 
lidad de las decisiones de inversion (Keynes utiltzb la 
expresion animal spirit para referirse a esas oscilacio- 
nes). Eran, pues, perturbaciones reales, generalmente 
motivadas por alteraciones de la demanda, con un me- 
canismo de propagacidn que inclui'a rigideces nomina¬ 
les de salarios. 
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En el teMo se sefiala rciteradamente quc, a lo largo del 
ciclo ccondmico, existe una estrecha relacidn entre el creci- 
miento de la produccioii y el empleo (desempleo), de forma 
que durante las reeesiones aumenta la tasa de desempleo. 
Cuando la produccion disminuye, las empresas necesitan 
menos trabajo, por io que no contratan nuevos trabajadores 
y despiden a los que tienen. Esta relacion, junto con una 
estimacidn numerica, fue identiflcada por primera vez por 
.\rthur Okun y se conoce actualmente con el nombre dc 
ley de OIrun. 

La ley de Okun establece que por cada 2 ?d que descien- 
de el PIB con relacidn al potencial, la tasa de desempleo 
aumenta un punto porcentual. 

Por lo tanto, la ley de Okun se basa en la idea de que la 
tasa de desempleo disminuye cuando la produccion aumen¬ 
ta rdpidaraente y establece una relacidn cuantitativa entre la 
breclia del PIB, esto es, la diferencla entre el PIB potencial 
y el PIB actual, y la tasa de desempleo. 

La ley de Okun puede e.xpres;irse de la siguiente forma: 


Brecha del PIB = 


PIB potencial - PIB 
PIB potencial 


100 = a(i( —1/*) 


donde u* y n son la tasa natural de desempleo y la tasa de 
desempleo efectiva, respectivamente, y a es un parametro 
cuyo valor aproximado es 2. El PIB esta medido en te'rmi- 
nos reales. 


El signiftcado econdraico de esta ley puede concretarse 

como stgue: 

1. Si la tasa de desempleo (n) coincide con la natural 
(u*), entonces el PIB real coincide con el PIB dc pleno 
empleo. 

2. Por cada punto porcentual que discrepa la tasa de desem¬ 
pleo de la tasa natural, la brecha del PIB es de 2%. Este 
es el costo del desempleo en te'rminos de perdida de la 
produccion real. 

3. Por cada punto porcentual que auraente (disminuya) la 
tasa de desempleo, la brecha de! PIB aumenta (disminu¬ 
ye) en dos puntos porcentuales. 


(*) A. Okun (192y-i980). Okun ceiitrd sus esiudio.'i en el c;iso de la economia noneamerieana. En este seittido, la llamuda ley de Okun debe inier- 
pretarse eumo una relacion dc earaeter emptrico y, como tal. aplicabtc a una economia coiicreta, en un perfodo determinado. 


La interaccion entre el acelerador 
y el multiplicador' 

La relacion existente entre la demanda de inversion y 
cl crecimiento de las ventas y la produccidn se conoce 
como el principio del acelerador. Este principio esta¬ 
blece que las necesidades de inversion de una sociedad 
dependen I'undamentalmente de! nivei de produccion, 
de forma que los aumentos en el stock de capital, es de- 
cir, de la inversion neta, solo se llevardn a cabo cuando 
la produccion se este incrementando. 

De este principio se deduce que las fases de expan- 
sidn piieden Final izar, no ya porque las ventas se hayan 
reducido, sino simplemente porque la produccion y las 
ventas se ban estabilizado a un determinado nivei, aun- 
que este sea elevado. 

El principio del acelerador es una tcoria e.xplica- 
tiva de los cambios de la inversion, que sostiene que 
el nivei de esta depende del ritmo de crecimiento de 
la produccion. Cuando la produccion esta creciendo. 
la inversion neta sera positiva, niientras que esta sera 

1 Un andli.sis inas deiallatlQ de la iiueraeeidn emre el acelerador y el 
multiplicador se presetita en cl Apendice 21.A. 


nula cuando la produccion se mantengu eatable a un 
determinado nivcl, aun cuando este sea elevado. 

Por otro lado, cabe senalar que el consume es el com- 
ponente mas estable de la demanda, y suele fluctuar en un 
porcentaje menor que el PIB. Esto no quiere decir que los 
gastos en consume permanezean inalterados a lo largo del 
ciclo; de hecho, durante la fase ascendente, el consume 
se incrementa impulsando la recuperacidn de la actividud 
econdraica debido al efecto multiplicador que todo com- 
ponente autdnomo de la demanda agregada provoca so- 
bre la produccion. Con frecuencia, los gastos de consume 
aparecen como un efecto resultante de un cambio autdno¬ 
mo en la inversion. Precisamente este fendmeno e.s el que 
aborda la explicacidtt tradicional del multiplicador. 

El incremento en los propios gastos de inversion y 
consumo no solamente tmpulsa el nivei de la actividad 
econdmica a traves de! efecto multiplicador; tambie'n se 
producen interrelaciones entre el consumo y la inver¬ 
sion, pues, si bien el cambio autdnomo en la inversion 
es lo que hace incrementar el consumo y la produccidn 
inicialmente, en una fase posterior estos incrementos 
(junto con las expectativas generadas) contribuiran a 
alentar la demanda de inversion. 







SB2 - CnPilULD ai - LDS CICUS ECDHOHICDS: FLUCTDBCtDHES DE LH PflODUCCION V DEL EHPLED 


Desde una perspecliva general, las fluctuaciones 
de la inversion sc ven condicionadas por dos lipos de 
factores. Unos que cabria calificar de “externos”, tales 
como las innovaciones tecnoldgicas, el movimiento de 
la poblacidn y los cambios en las expectativas empresa- 
riales; y otros “internos” ai propio sistema econdmico, 
que hacen que las fluctuaciones de la inversion se “am- 
pli'en” de forma multiplicativa y acumulativa. AI acepiar 
el principio acelerador, sc supone que los aumentos del 
ingreso generan nueva demanda de consumo y que las 
empresas que reeiben esta demanda adicional se ven im- 
pulsadas a ampliar la capacidad productiva, es decir, a 
realizar nuevas inversiones. 

La explicacidn monetarista y otras 
teorias sobre el cicio 

La escuela monetarista. en la ddcada de los sesenta, de- 
fendio la causalidad monetaria de los ciclos, Segiin esta 


teon'a, una perturbacidn nominal en una economi'a (u'na 
alteracidn en la cantidad de dinero) era capaz de generar 
no solo cambios nominales, sino tambien reales, pro- 
vocando ciclos, esto es, desviaciones alrededor de una 
tendencia, cuyo origen descansaba en una alteracidn de 
la cantidad de dinero. 

Dentro tambien de la escuela clasica, debe sefialarse 
que, segtin la siibescuela neocldsica de los ciclos reales, 
las oscilaciones en e! prodiicto son provocadas por va- 
riaciones en la productividad media del trabajo como 
consecuencia de alteraciones en la tecnologi'a. Estas va- 
riaciones en la productividad originan oscilaciones en 
la funcidn de produccidn y, por io tamo, en la oferta 
agregada (vdase Nota Complementaria 21.2). 

I En los modelos del cicio real, las oscilaciones 
I en el producto se explican por las variaciones en 
I la productividad del trabajo debidas a cambios 
!; tecnoldgicos. 




1. La.s tenn'as monctarias atribuyen las fluctuaciones 
ciciicas a la expansion y la contraccidn del dinero y de! 
credito. Asf, segiin este enfoque, los factores monetarios 
son la causa principal de las fluctuaciones de la deman¬ 
da agregada. Ftor su parte, las teorias monetarias ligadas 
al credito afirman que, si se produce un aumento del 
credito debido a una politica expansiva, aumentara el 
gasto y los precios se elevaran. Esio reducira la liquidez 
en terminos reales, lo cual provocara restricciones en el 
credito y, consecuentemente, en el gasto. 

2. El niodcio del multiplicador y el acelerador, inspira- 
do en las ideas Jceynesianas, sostiene que las perturba- 
ciones externas se propagan por medio del mecanismo 
del multiplicador, que interacciona con una teorfa de 
la inversion llamada principio acelerador. Esta teon'a 
muestra que ia interaccidn del multiplicador y e! ace¬ 
lerador puede provocar ciclos reguiares de la demanda 
agregada. Este es uno de los pocos modelos que gene¬ 
ran ciclos internos. 

3. Las teorias de los ciclos econdmicos de equilibrio, 
defendidas por los neoclasicos, argumentan que las per- 
cepciones errdneas de las variaciones de los precios y de 
los salaries llevan a los individuos a ofrecer demasiado 
trabajo o excesivamente poco, por io que la produccidn 
y ei empleo fluctiian. Segiin este enfoque, el desempleo 
aumenta en las recesiones porque los trabajadores siguen 


pidiendo saiarios demasiado altos. Para los neocldsicos, 
no es necesario suponer rigidez de precios o saiarios 
para generar los ciclos. Estos son fendmenos de equili¬ 
brio que se pueden presentar en mercados competitivos 
con precios y salaries fiexibles. 

4. Los defensores de los ciclos econdmicos reales sos- 
tienen que las innovaciones o las perturfaaciones de la 
productividad de un sector pueden difundirse al resto 
de la economi'a y provocar recesiones y expansiones. 
De acuerdo con este enfoque clasico, los ciclos son cau- 
sados principalmente por perturbaciones de la oferta 
agregada y no por variaciones de la demanda agregada. 
En los modelos del cicio real, las oscilaciones en el 
producto se explican por las variaciones en la produc¬ 
tividad del trabajo debidas a cambios tecnoldgicos. 

5. La escuela de los ciclos monetarios argumenta que, 
uplicando la teon'a de las expectativas racionales bajo 
informacidn a.stmetrica, las oscilaciones de la oferta 
monetaria ocasionaran fluctuaciones en el producto. 

6. Segiin los neokcyncsianos, el cicio econdmico tiene su 
origen en la existencia de fallas de rnercado concretadas 
en fricciones nominales en la demanda o en rigideces 
reaies en los precios. En funcidn de esta teorfa, las osci¬ 
laciones en la oferta monetaria provocan fluctuaciones y 
generan ciclos, de forma que et dinero no es neutral. 
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A modo de balance global puede afirmarse que, des- 
de una perspectiva keyncsiana, los ciclos econdmicos 
se deben principalmente a alteraciones en la denianda 
agregada. Desde una optica clasica o neoclasica, los 
ciclos se explican poniendo el e'nfasis en la oferta agre¬ 
gada y, en cualquier caso, siempre seran el fruto de un 
comportamiento racional por parte de los agentes en un 
encorno competitivo. 

En el apartado siguiente se analizan las caracterfs- 
ticas basicas de los ciclos de demanda y los ciclos de 
oferta. 

31.S.1 Los ciclos de demanda 
q los ciclos de oferia 

El esquema de la oferta y la demanda agregadas permite 
explicar la aparicidn de los ciclos econdmicos. Las fluc- 
tuaciones cfclicas pueden dcberse a un comportamiento 
inestable de la curva de demanda agregada o de la curva 
de oferta agregada. 

Cicio de demanda 

Un comportamiento inestable de la curva de demanda 
agregada puede dar lugar a un cicio de demanda. En el 
desarrollo que presentamos del cicio de demanda, supo- 
nemos que la oferta agregada a corto plazo permanece 
estable, sin reaccionar ante las variaciones que tienen 
lugar por el lado de la demanda. Asf, pues, si a partir 
de una posicidn inicial (que se corresponde con un 
ntve! de produccidn inferior al natural) tiene lugar una 
perturbacidn de demanda positiva (vease apartado 20.2), 
raotivada, por ejemplo, por un aumento de la cantidad 
de dinero para tratar de reactivar la economia, la curva 
de demanda agregada experimentara un desplazamiento 
hacia la derecha (Figura 21.4). El efecto a corto plazo 
sera un aumento de la produccidn y del nivel general 
de precios, pero a mediano plazo la produccidn agrega¬ 
da tendera a oscilar en torno a la produccidn natural o 
potencial, generandose fases de expansion, con niveles 
de desempleo por debajo del nivel natural (punto £q) y 
fases de recesidn con niveles de desempleo por encima 
del nivel natural (punto £,). 

i A lo largo de los ciclos de demanda, durante las 

i 

c fases de recesidn caen tanto la produccidn como 
s los precios, mientras que en las fases de expansion 
I de la produccidn, los precios tambien crecen. 


Cicio de demanda 



La demanda agregada oscila, haciendo que el equilibrio 
macroecondmico fluctue tambien entre el punto y ei punto 
. La produccidn agregada se mueve entre _v^, e >q, alrededar de 
la produccidn potencial (y*). El nivel genera! de precios tiende a 
bajar en la Ease de crisis y a subir en la fuse de expansion. 

Cicio de oferta 

Los ciclos de oferta tienen su origen en perturbaciones 
de oferta (ve'ase apartado 20.2), En este caso, se supone 
que la demanda agregada permanece estable, mientras 
que las alteraciones tienen lugar en el lado de la oferta 
de la economia. Supongamos que, inicialmente, ia eco¬ 
nomia esta en una situacidn de equilibrio por debajo del 
nivel del ingreso potencial o natural, y que tiene lugar un 
shock tecnologico positive (como ocurrid en la segunda 
mitad de la decada de los noventa con la incorporacidn 
masiva de nuevas tecnologfas ligadas, sobre todo, a las 
telecomunicaciones y a la informacidn en un contexto 
de globalizacidn). En terminos de la Figura 21.3, este 
acontecimiento implica que la curva de oferta agregada 
se desplace hacia la derecha. 

El resultado inicial de este fendmeno sera el despla¬ 
zamiento de la curva de oferta agregada hacia la derecha, 
al pasar desde el punto Eg hasta la nueva situacidn de 
equilibrio £,, lo cual supone un aumento de la produc¬ 
cidn de equilibrio y una reduccidn del nivel de precios 
(Figura 21.5), A partir de esta situacidn, la oferta agre¬ 
gada oscila, haciendo que la produccidn de equilibrio se 
situe por encima y por debajo de la produccidn potencial 
o natural, generandose fases de e.xpansidn (con tasas de 
desempleo por debajo de la tasa natural) y de recesidn 
(con tasas de desempleo por encima de ia tasa natural). 
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Cicio de oferta 




La oferta agregada oscila, haciendo que el cquilibrio macroeco- 
ndmico fluetue encrc el punto y cl punto La produccion 
agregada sc mueve entre v, c ,Vp, alrededor de la produccion 
poieiicial (.v*). El nivel general de precios tiende a subir en la 
fase de crisis y a bajar cn la fasc de expansion. 


i En un eiclo de oferta, durante las expansiones 
aumenta la produccion y caen los precios, y durante 
sj las recesiones la cai'da de la produccion y el empleo 
I va acompanada de la suha de precios, fendmeno 
I conocido como inflacion con tixtancamiento. 


Las fhictuaciones cicHcas pueden ser causadas par 
periurbaciones de demanda (cicio de denianda) o de ofer¬ 
ta (cicio de oferta). Ciiando el cicio es de demanda, en las 
fases de expansion la inflacion aumenta. Si el cicio es 
de oferta, en penodos de expansion los precios tienden 
a frenarse, mientras que en recesidn las tensiones infia- 
cionarias aumentan, fendmeno conocido como inflacidn 
con estancamienlo. 


21.E.2 El desEfniileD cTcllco 

El concepto de desetnpico cfelico fue introducido en el 
Capi'tulo 19 al iratar el desempleo keynesiano o involun- 
tario, en el sentido de que su origen descansa en un nivel 
insuficiente de la demanda agregada-. 

En el presente capi'tulo quedd en evidencia que la 
produccidn oscila en torno a la tendencia o produccion 
potencial, ya que el grado de utilizacidn de los recursos 
es variable. En las fases de recesidn, el grado de utiliza¬ 
cidn de los recursos disminuye y aumenta el desempleo, 
mientras que en las fases de expansidn aumenta el grado 


de utilizacidn de los recursos y se reduce el desempleo. 
For lo tanto, ademas del desempleo natural, existe otro 
desempleo que es causado por las fluctuaciones econd- 
micas y se conoce como desempleo ci'clico, tal como se 
senald en el Capi'tulo 19. 

Como consecuencia de este hecho, el desempleo to¬ 
tal existente en un pais se descompone en dos partes: la 
debida al cicio econdmico, desempleo cfclico, y la que 
existe con independencia del cicio, desempleo natural, 
que es el desempleo de equilibrio a largo plazo. 

Durante las recesiones, el desempleo cfclico puede 
llegar a ser baslante elevado, mientras que en las fases 
de expansidn, si la produccidn sobrepasa ia natural por- 
que las empresas estan utilizando los recursos a una tasa 
may alta, la lasa de desempleo se situara por debajo de 
la natural (Figura 21.3). El desempleo cfclico en este 
caso serfa negative, 

I El desempleo cfclico estti causado por el cicio 
I econdmico. La tasa de desempleo efectiva sera 
I la suma de la tasa de desempleo cfclico y la tasa 
I natural de desempleo. 

El desempleo natural obedece a factores tales como 
las rigideces y los comporiamientos no competitivos del 
mercado de trabajo, que tienden a converiir el desempleo 
en algo permaneme. En cambio, el desempleo cfclico 
depende de factores coyunlurales y, mas concretamen- 
te, del nivel de la demanda agregada. Dada la naturale- 
za tan dislinla de un tipo de desempleo con respecto al 
otro, cabrfa pensar que se trata de dos conceptos inde- 
pendientes; sin embargo, puede existir cierta conexidn 
entre anibos. Asf, se ha senalado que cuando el desem¬ 
pleo cfclico se mantiene en tasas alias durante mucho 
tiempo, ia tasa natural de desempleo puede elevarse. 

En otras palabras, si un pafs experimenta una de- 
presidn relativamente prolongada, puede resultar que, 
al final de dicho periodo, la tasa natural de desempleo 
sea superior a la que existfa al principio. Este fendmeno 
se conoce como histeresis (vease Capi'tulo 19), y varies 
factores pueden explicarlo; por ejemplo, durante una 
recesidn, muchos trabajadores son despedidos y pue¬ 
den permanecer desempleados largo tiempo. Por este 
motive, se produce cierta perdida de calificaciones y 
de habitos de trabajo, que eleva el desajuste y limita la 
capacidad de estos desempleados para ejercer una pre- 
sidn que modere los salarios. Por ello, la tasa natural de 
desempleo puede elevarse. 
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21.3 Las fluctuaciones cTclicas 
il la polTrica de esLabilizacion 

Los responsables de la poh'tica econdinica ban tratado 
cie amortiguar los efectos de las tiuctuaciones dando 
lugar a lo que genericamente se conoce con el nombre 
de poh'ticas de estubilizacion. Mediante este tipo de 
polfticas, se lia intentado rnitigar la intensidad de las 
fluctuaclones economicas. Como se senald en capitulos 
anteriores, para tratar de alcanzar el citado objetivo se 
ha acudido basicamente a la polftica fiscal-presupuesta- 
ria y a la polftica monetaria. 

Asi, durante las recesiones, el Gobierno puede redu- 
cir los irapuestos y/o incrementar el gasto publico para 
impulsar la demanda agregada y, con ella, el PIB. Al- 
ternativamente, o de forma complementaria, el Banco 
Central puede decidir incrementar la cantidad de dinero 
para ayudar a la economfa a salir de la recesidn. 

Logicamente, si la economfa se encuentra en un auge 
y los precios crecen a un fuerte ritmo, el Gobierno, via 
polftica monetaria y, en menor medida, via polftica pre- 
supuestaria, actuara contractivaraente para evitar los 
problemas de sobreproduccidn y de inflacidn. 

Con este tipo de polfticas de demanda, las autorida- 
des econdmicas tratan de estabilizar la economfa pro- 
curando situarla lo mas cerca posible del nivel potencial 
y con un nivel de inflacion reducido. Si la demanda 
agregada se contrae en exceso, .se recurrira a una po¬ 
lftica monetaria o fiscal expansiva; por el contrario, si 
la demanda agregada se expande en exceso, la polftica 
monetaria o fiscal sera contractiva. 

Las polfticas de estabilizacidn son las poh'ticas 
macroecondmicas, generalmente de corte monetario 
o fiscal, que los gobiemos suelen adoptar para tratar 
de estabilizar hi acdvidad econdmica. 

Las polfticas de estabilizacidn comentadas pueden 
tener efectos beneficiosos a corto plazo, cuando las fluc- 
tuaciones que pretenden combatir tienen su origen en la 
demanda. Sin embargo, cuando los ciclos son de oferta, 
las polfticas de demanda no son capaces de resolver si- 
multaneamente los problemas que las recesiones causan 
en la produccidn y en los precios. Los responsables de 
la polftica econdmica pueden responder a una perturba- 
cidn negativa de la oferta (un desplazamiento hacia la 
izquierda), que causa inflacidn y reduce la produccidn. 


con una polftica de demanda expansiva para raantener 
el nivel de produccidn. Pero esta medida agrava todavfa 
mas el problema de la inflacidn. En estas circunstaacias, 
cabe recurrir a una serie de medidas conocidas como 
polfticas de ingresos, mediante las cuaies las autori- 
dades intentan limitar el crecimiento de los salaries y 
otros ingresos para evitar e! desplazamiento de la oferta 
agregada hacia la izquierda. En cualquier caso, las auto- 
ridades econdmicas no tienen control sobre los salarios, 
por lo que las polfticas de ingresos suelen concretarse 
en medidas persuasivas y en la creacidn de incentivos y 
ventajas que favorezean la moderacidn salarial. 

1 Las polfticas de ingresos pretenden combatir las 
^ contracciones de la oferta agregada con medidas 
i dirigidas a limitar el crecimiento de los ingresos 
I y la generacidn de incentivos. 

Aunque la estabilizacidn de la actividad suele ser 
el objetivo declarado de la polftica del Gobierno, y en 
ocasiones este logra, de hecho, reducir las fluctuaciones 
econdmicas, en otros casos las polfticas tedricamente de 
e.stabilizacidn provocan ciclos econdmicos, acentuando 
las recesiones y contribuyendo a crear tensiones infla- 
cionarias. Por ello, a veces se habla del cicio de origen 
politico. 

El cicio de origen politico 

Algunos autores hau destacado que, en muchas ocasio¬ 
nes, el giisto publico es el factor causante de las fluc¬ 
tuaciones, ya que las autoridades lo manipulan segun 
las circunstancias polfticas. Para explicar la aparicidn 
del cicio de origen politico, recordemos, por un lado, 
que los votanles suelen reaccionar ante la situacidn de 
la actividad econdmica criticando a los responsables de 
la poh'tica en los tiempos malos y premiandolos en los 
buenos. Sin embargo, los votantes, por lo general, no 
tienen muy buena memoria cuando llega el momento de 
votar. La evidencia parece sugerir que la variable mas 
importante para ellos es la tasa de crecimiento de sus 
ingresos en un perfodo inmediatamente anterior a las 
elecciones, digamos un ano, asf como las expectativas 
a corto plazo. 

.^unque parezea una hlpdtesis imposible, tres o cua- 
tro anos de estancamiento seguidos por un linico ano de 
crecimiento ofrecen una plataforma ideal para el politi¬ 
co, pues el factor econdmico mas importante a la bora 
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de Unas elecciones no es la posicidn de la economfa, 
sino mas bien la direccidn hacia la cual se orienta. Si se 
acepta este esquema, el ciclo de origen politico tendra 
una clara justificacion, pues un ano o dos antes de la 
eleccidn los gobernantes iniciaran poh'ticas expansivas 
encaminadas a reaclivar la actividad econdmica, de for¬ 
ma que, cuando tengan lugar las elecciones, la produe- 
cion real estara creciendo. 

En algiin momento despues de las elecciones, sur- 
giran presiones para hacer algo contra la intlacidn, y el 
Gobierno se vera obligado a tomar medidas restrictivas 
que, en cierto modo, compensaran los excesos anterio- 
res. Resulta, pues, que, en un sistema democratico en el 
que cabe la reeieccidn, puede surgir un ciclo de origen 
polftico debido a la miopia con que suelen enfocarse 
los objetivos econdmicos, y a los propios retrasos que 
tienen lugar al impiementar alternativas poh'ticas, espe- 
cialmente las de corte fiscal. 

I Las tcorias del ciclo de origen politico 

S sostienen que los gobernantes inician 

poh'ticas expansivas encaminadas a reaclivar 
I la economfa aproximadamenie un ano antes 
f de que se lleven a cabo las elecciones y, 
li posteriormeiUe, tienen que recumr a 
I pohticas restrictivas. 


La controversia sobre las politicas anticiclicas 

Existen serias controversias sobre la conveniencia de que 
el Gobierno ponga en practica poh'ticas esiabilizadoras. 
Es un hecho que las autoridades no logran controlar 
plenamente la actividad econdmica, pues la evidencia 
nos muestra que con frecuencia tienen lugar profundus 
recesiones, y en otros momentos se observan fuertes 
presiones inflacionarias. En todo caso, las autoridades 
controlan parte de la demanda agregada y la cantidad 
de dinero, por lo que en sus decisiones deben tener e’n 
cuenta las repercusiones en el ciclo econdmico, ■ • 
El conocimiento de este poder de actuacidn es, en 
ultima instancia, lo que anima a los politicos a tomar 
medidas esiabilizadoras, si bien los resultados ban sido' 
con frecuencia bastante mediocres. Elio se debid a di- 
vereas razones, entre las que cabe destacar el hecho de 
que se lia recurrido casi exclusivamente a poh'ticas que 
tratan de incidir en la demanda agregada. En este sen- 
tido, ya se ha senalado (ve'unse apartados 20.5 y 20.6) 
que es probable que las pohticas de demanda, especial- 
mente cuando son internalizadas por los agentes, tengan 
un efecto muy limitado sobre el ingreso real y sobre el 
empleo. Como vimos en los Capfculos 19 y 20, a media- 
no plazo, para incidir sobre la produccidn y el empleo 
es mas conveniente recurrir a polflicas de oferta, que 
infiuyan favorablemente en la produccidn potencial, tal 
como veremos en el capftulo siguiente. 
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Una vez analizadas las distintas teon'as explicativas del 
ciclo econdmico, vamos a prestarle especial atencidn a 
un modeio basado en los principios keynesianos de la 
interaccion entre el multiplicador y el acelerador. Este 
modeio, adcmas de explicar la aparicion de fluctuacio- 
nes ci'clicas, es un modeio de crecimiento econdmico 
que se situa en un terreno intermedio entre el corto y el 
largo plazo. 

eii.] La inversion i| el ciclo economico 

Cuando en et Capitulo 14 analizamos el tema de los gas- 
tos de inversion, senalamos que este componente de la 
demanda agregada suele presentar fuertes fluctuaciones 
a lo largo del tiempo. For ello, al examinar los mecanis- 
mos internes que pueden propagar las perturbaciones 
externas analizadas en el apartado anterior, la inversidn 
se presenta como un factor importante. 

Tal como senalamos en el capitulo mencionado, las 
expectativas de cambios en las ventas y en la produc- 
cidn afectardn los planes de inversidn de las empresas. 
Asf, durante los anos en que la produccidn crece a un 
fuerte ritmo (como ocurrid en la Argentina despues del 
2002), la demanda de inversidn es elevada, mientras que 
en los anos de recestdn (como sucedid con la economia 
argenlina durante el periodo 1997-2001), la inversion se 
reduce de forma notable. 

El principio del acelerador 

La relacidn existente entre la demanda de inversidn y 
el crecimiento de las ventas y la produccidn se conoce 
como el principio del acelerador. Este principio esta- 
blece que las necesidades de inversidn de una sociedad 
dependen fundamentalmente del nivel de produccidn, 
de forma que aunientos en el stock de capital, es decir, 
inversidn neta, solo se llevaran a cabo cuando la pro¬ 
duccidn se este incrementando. De este principio se de¬ 
duce que las fases de expansidn pueden finalizar, no ya 
porque las ventas se hayan reducido, sino simpleraente 
porque la produccidn y las ventas se han estabilizado a 
un determinado nivei, aunque este sea elevado. 


I El principio del acelerador es uaa teoria 
I explicativa de los cambios de !a inversidn, 

{ que sostiene que el nivel de esta depende del 
\ ritmo de crecimiento de la produccidn. Cuando 
5 la produccidn esta creciendo, la inversidn neta 
f sera positiva, mientras que esta sera nula 
j cuando la produccidn se mantiene estable 
E a un determinado nivel, aun cuando 
I este sea elevado. 

Un ejempio numerico del principio 
de! acelerador 

Un ejempio aritmeiico simplificado puede aclarar el 
principio de! acelerador. Supongamos una economia 
cuya relacidn capital/producto siempre es 0,1, o sea 
que, para producir 10 unidades, necesita una maquina. 
Asimismo, supongamos que cada ano, en la citada eco¬ 
nomia, hay que sustituir 10 maquinas de las viejas por 
10 nuevas debido a la depreciacidn y que el precio de 
cada maquina es de 1 milldn de pesos, de forma que !as 
magnitudes contenidas en el Cuadro 21. A. 1, referidas al 
stock de capital y a la inversion, ademas de expresar el 
costo en millones de pesos tambien indican el numero 
de maquinas. 

Como puede observarse en dicho cuadro, en los dos 
primeros anos la produccidn total (o ventas) se mantiene 
al nivei de 1.000 millones, y el stock de capital es de 
100 millones, de forma que la relacidn capital/producto 
es 0,1. 

En cada uno de estos dos anos, hay que reponer 10 
maquinas debido a la depreciacidn, lo que supone una 
inversion bruta de 10 millones de pesos. Ello se debe a 
que, tal como definimos en el Capitulo 13, la inversidn 
bruta es igual a la inversidn neta mas la depreciacidn. 
Ldgicamente, en estos dos primeros anos la inversidn 
neta es nula. 

Supongamos ahora que en el tercer ano las ventas 
se incrementan en un 10%, pasando de 1.000 millones 
de pesos a 1.100 millones. Para mantener constante la 
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relacion capital/producto, el numero de maquinas tam- 
bie'n debe aumentar en un 10%, y pasar a 100 millones 
de pesos. Esto supone que este ano deben comprarse 20 
maquina.s: 10 debido a la depreciacidn y 10 para mante- 
ner constante la relacion capital/producto. 

Resulta, pues, que si las ventas se incrementan en un 
10%, la inversion bruta experimenta un aumento de un 
100%. Vemos, por lo tanto, cdmo la inversion responde 
de forma acelerada ante el cambio en la produccion, y 
este hecho es el que, en ultima instancia, le da el nombre 
de principio del acelerador (Figura 21.A.1). 


En el cuarto ano la produccion tambien aumenta en 
100 millones, y, por consiguiente, continuaremos nece- 
sitando 20 nuevas maquinas, cuyo costo es de 20 millo¬ 
nes de pesos. 

Las ventas en el quinto ano aceleran su crecimiento y 
pasan a ser de 1.400 millones de pesos. Vemos que la in¬ 
version neta es de 20 millones, y la inversion bruta, de 30. 

En el sexto ano, la produccion se mantiene en 1.400 
millones. En este ano, la unica inversion son los 10 mi¬ 
llones por reposicion, de forma que, con respecto al nivel 
de inversion alcanzado en el ano anterior, la inversion 


Cuadro Sl.ll.I - El principio del acelerador [Indae las maplludes se expresan en millones de pesos] 

La oferia agregada oscila, liaciendo que e! cquilibrio mncroecondmico fluctilc cnlre el punto y el punto E,. La produccidn agregada se muevc 
entre c alrededor de la produccidn poiencial (>'*). El nivel general de precios liendc a subtr en la fase de crisis y a bajar en )a fase de 

expansion. 


Produccion o 

Slock 

Inversion neta 

Inversion par 

Inversion bruta 

Fases 


ventas anuales 

de capital 

(W 

reposicion 

('1 (V 

del ciciD 

FASE 1 Ano lo. 

1.000 

100 

0 

10 

10 


Ano 2o. 

1.000 

100 

0 

10 

10 

Fondo 

FASE II Ar’io 3o. 


110 

10 

10 

20 


Ano 4o. 


120 

10 

10 

20 


FASE III Ano So. 



20 

10 

30 


Af*io 6o. 


MM 

0 

10 

10 

Pico 

FASE IV Afto 70. 

1.300 

130 

-10 

10 

30 


Ano So. 

1.200 

120 

-ID 

10 

10 


FASEV Ano 9o. 

1.000 

100 



0 


Ano 10o. (") 

1,000 

100 



10 

Fondo 

(*) Por deHnicidn. /q = /jv + deprccincldn (o inversidn por reposicidn). 

(**J Al cabo de dlez anos, la econoinia se encuentra coino en la situacidn de parlida. 





Produccion 



723456789 to Hempo 


a) 


Inversion 

bruta 



Tiempo 






El andlisis de los Figuras a) y b) evidencia cdmo la senda temporal de la inversion bruta presenta flucmaciones notablemcnic mas acu- 
sadas que la senda de la produccidn. Los valorcs que muestran ambas figuras son los del Cuadro 21.A. 1. 
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se reduce en 20 millones. De nuevo se evidencia como 
la inversion fluctua de forma considerablemente mas 
acusada que la produccion. En los anos septimo y oc¬ 
tavo, la produccion empieza a disminuir y, con ella, el 
stock de capital. Dado que la inversion por depreciacion 
es en todos los anos de 10 millones, la inversion neta es 
ncgativa tambien en la cuanti'a de 10 millones, de forma 
que el stock de capital se reduce y se mantiene la cons- 
tancia de la relacion capital/producto. En estos anos, la 
inversion bruta es nula. 

En el noveno ano, no solo no se repone maquinaria, 
sino que, ante la caida de la produccion, se venden 10 
maquinas que aiin estaban en uso. En el decimo ano, 
la economi'a se encuentra como en la posicion inicial, 
habiendo pasado por todas las fases del ciclo. 

Asi, pues, cuando el stock de capital esta ligado a la 
produccion, la inversion aumenta y disminuye segtin el 
ritmo de crecimiento de la inversion. 

21.0.2 La inferaccion enfre el mulfiplicador 
E{ el Bcelerador 

El consume es e! componente mas estable de la de- 
manda, y suele fluctuar en un porcentaje menor que el 
PIB. Esto no quiere decir que los gastos en consume 
perraanezean inalterados a lo largo del ciclo; de hecho, 
durante la fase ascendente, el consumo se incrementa 
impulsando la recuperacidn de la actividad econdmica, 
debido al efecto multiplicador que todo componente de 
la demanda agregada provoca sobre la produccion. Con 
frecuencia, los gastos de consumo aparecen como un 
efecto resultante de un cambio autdnomo en la inver¬ 
sion. Precisamente este fendmeno es el recogido por la 
explicacidn tradicional del multiplicador. 

El incremento en los propios gastos de inversion y 
consumo no solamente impulsa el nivel de la actividad 


economica a traves del efecto multiplicador. Tambien 
se producen interrelaciones entre el consumo y la in¬ 
version, pues, si bien inicialmente el cambio autdnomo 
en la inversion es lo que hace incrementar el consumo 
y la produccion, en una fase posterior estos incremen- 
tos, junto con las expectativas generadas, contribuiran a 
alentar la demanda de inversion (Esquema 2I.A.I). 

? El principio de! aceierador es un factor 
i desencadenante de la inestabilidad econdmica, ya que 
.j Cambios en el nivel de produccion se magnifican 
^ en Cambios mas acusados de la inversidn. 

Desde una perspectiva general, las fluctuaciones 
de la inversion se ven condicionadas por dos dpos de 
factores, Unos, que cabn'a calificar de “externos”, tales 
como las innovaciones tecnoldgicas, el movimiento de 
la poblacidn y los cambios en las expectativas empresa- 
riales, y otros “internos” al propio sistema econdmico, 
que hacen que las fluctuaciones de la inversion se “am- 
plien” de forma multiplicativa y acumulativa. Al aceptar 
el principio aceierador, se supone que los aumentos del 
ingreso generan nueva demanda de consumo y que las 
empresas que reciben esta demanda adicional se ven im- 
pulsadas a ampliar la capacidad productiva, es decir, a 
realizar nuevas inversiones. 

21.(1.3 El aceierador q el mylfipllcador. 

Rnalisis algeliraica 

Dado que el aceierador muestra la relacion existente en¬ 
tre la inversion (/) y la variacidn del ingreso o produc- 
cidn (AT), se puede expresar como sigue; 


[21.A.1] 


Inversion 

(/) 


Relacion capital 
praducto 
(v) 


Variacidn cle 
X la produccion 
total (AT) 
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La ecuacion [21.A.1J refleja la relacion existenle 
entre la variacion de la produccidn y la inversion, y 
constituye la version original del acelerador. 

De este principio se desprende que el capital que 
necesita la sociedad depende fundamentalmente del 
nivel de produccidn. Las adiciones al stock de capital 
o, lo que es lo mismo, la inversion neta, solo tendran 
iugar cuando el ingreso este aumentando. Por lo tan- 
to, tal como se comprobd numericamente en el Cua- 
dro 2LA.L un pen'odo de prosperidad puede ilegar a 
su fin no porque la produccidn haya descendido, sino 
simplemente porque se ha estancado en un alto nivel o 
porque continua aumentando, pero a un ritmo menor. 
Como se senald anteriormente, el funcionamiento del 
acelerador tiende a reforzar el proceso multiplicador 
y, por lo tanto, a hacer mas intensas las fluctuaciones 
econdmicas. 

Las variaciones del nivel de produccidn en las in- 
duslrias de bienes de capital influirdn sobre el ingre¬ 
so y el gasto de las personas, lo que producira nuevos 
Cambios “multiplicadores” en el gasto. Este tipo de 
procesos puede originar un ci'rculo vicioso en el cual el 
principio de aceleracidn y el multiplicador interactuan 
para producir una espiral acumulativa inflacionaria o 
deflacionaria. 

Para explicar la interaccidn entre el multiplicador y 
el acelerador, conviene ofrecer una versidn ligeramen- 
le revisada de este ultimo. 

Tal como analizamos en el Capftulo 14, tomando 
incrementos en la funcidn de consumo la incidencia 
sobre el consumo de una alteracidn de la produccidn se 
expresa como sigue: 


Variacion 

Propensidn 

Variacion 

de! 

marsina) 

de la 

consumo ^ 

ai consumo 

produccion 

(AC) 

(a) 

(AT) 

La ecuacidn [21 .A.2] puede expresarse asf. 

Variacion 

1 

Variacidn 

de la ~ 

produccidn 

Propension 
marginal 
ai consumo 

dei 

consumo 

(AT) 

(I/a) 

(AC) 


I21.A.2] 


[21,A.3] 


Si al valor de la variacion de la produccidn, tal como 
se expresa en la ecuacion [21.A.3], lo sustituimos en la 


ecuacidn [21.A.1], es decir, en la versidn original del 
acelerador, obtendremos la ecuacidn siguiente-: 


[21.A.4] 


Esta expresidn muestra que, de acuerdo con los su- 
puestos establecidos, la inversidn neta “inducida" sera 
proporcional a la variacidn del consumo. 

Implicaciones de la interaccidn 
acelerador-multiplicador 

De la expresidn [2I.A.4J pueden obtenersc algunas con- 
clusiones que sintetizan el principio de aceleracidn y 
justifican su importancia en relacion con las fluctuacio- 
nes ciclicas: 

1. Dado un nivel constante de consumo, esto es, cuan¬ 
do AC = 0, la inversidn neta sera cero. 

2. Para muntener un nivel constante de inversidn neta 
inducida, el consumo de la sociedad deberd aumen- 
tar a una tasa constante. Pero si el consumo, des¬ 
pues de haberse elevado a un determinado nivel, se 
mantiene estacionario en la nueva posicidn, la inver¬ 
sidn neta requerida volvera a ser cero. La inversidn 
tambien descendera si el consumo se mantiene en 
ascenso, pero a una tasa decreciente. 



2 De forma sinletica, la cleduL-cion del acelerador indicada en las ecua- 
ctones [2I.A.I] a [21.A.4] puede establecerse como sigue: 

l~v^Y ( 1 ) 

Pur otro lado, a partir de la funcidn de consumo, la incidencia de ima 
altemcidn de la produccidn puede expresarse; 

AC = a Af 

Despejando Af. teiiemos que: 

AL = - AC 
or 


Sustituyendo el valor de la variacion de la produccidn en la ecuacidn 
(1). rcsulta: 

/ = V - AC = v'AC 
or 

donde v' = — 
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3. Para tratar de mantener un aumento a largo plazo 
en la inversion neta, es necesario que el consumo 
de la sociedad no solo aumente, sino que lo haga a 
una tasa creciente. Cuaiquier reduccion en la tasa de 
incremenco del consumo causara el deslizamiento de 
la inversion desde el nivel alcanzado anieriormente. 

Los h'mites al tuncionamiento del acelerador 

Recurriendo a la teon'a del acelerador, caben dos posi- 
bilidades: que se originen ciclos amortiguados, que ten- 
deran a desaparecer, o que surjan ciclos explosives. En 
cuaiquier caso, la evidencia empirica no refleja explo- 
siones mds alia de ciertos Ifmites, tanto por arriba como 
por abajo. iQue factores imponen tales Ifmites (“techos” 
y “pisos”) al tuncionamiento de un multiplicador-acele- 
rador explosivo? 

Los “techos” 

La existencia de un “techo” a la capacidad productiva 
puede explicarse porque hay factores productivos que se 
caracterizan por estar disponibles en cantidades limita- 
das, Cuando la economfa se encuentra proxima al pleno 
empleo, la existencia de factores cuya oferta es relativa- 
mente rigida puede explicar ia aparicion de techos en la 
actividad productiva. 

En este sentido, cabn'a preguntarse, ademas, ^.por que 
la economfa cuando alcanza el “techo” inicia una rece- 
si6n? Una respuesca puede consistir en que, cuando ia 
economfa deja de crecer rapidamente, ei acelerador aettia 
poniendo fin al elevado ritrao de inversion que sustentaba 
la expansion, y la actividad econdmica se desploma debi- 
do a los retrasos y a ia cafda de la inversion bruta. 


Los “pisos” 

El fin de la depresidn y el inicio de la recuperacidn, es 
decir, la existencia de “pisos”, se puede explicar tenien- 
do en cuenta el funcionamiento asiraetrico de! acelera¬ 
dor, que no opera cuando el ingreso esta bajando mds 
alia del Ifmite impuesto por la depreciacidn. Asf, cuando 
la economfa se desploma, el principio de aceleracidn re- 
quiere una inversion negativa o desinversidn mayor que 
el ritmo al que se puede desgaslar la maquinaria. La 
velocidad maxima a la que puede tener lugar la desin¬ 
versidn depende del citado ritmo de desgaste de los bie- 
nes de equipo, y ello supone un Ifmite al empuje que la 
economfa sufre hacia abajo. 

En otras palubras, cuando la produccidn se reduce 
rapidamente, el principio del acelerador exige que la 
inversion sea negativa, tal como ocurre en el noveno 
afio, en el ejemplo del Cuadro 21.A.1. En la vida real, 
sin embargo, la inversion bruta en plancas industriales 
y equipos diffcilmente pueda ser negativa. Esto supone 
un “piso" con respecto a la velocidad a la que la inver¬ 
sion puede reducirse. Asf, pues, la depresidn contiene el 
germen de la recuperacidn, ya que cuando la inversion 
llega al “piso” deja de caer. En este punto, las empresas 
necesitaran realizar inversiones de reposicidn, de forma 
que la inversidn bruta coraenzara a aumentar y la recu¬ 
peracidn de la economfa se pondra en marcha. 

Cuando la economfa no estii en los extremes del te¬ 
cho y el piso, el mecanismo acelerador-multiplicador 
explica edmo se llega al techo y como, posteriormente, 
se abandona este tras un perfodo de permanencia mas o 
menos duradero. Asimismo, en la fase considerada de- 
presiva, es el mecanismo multiplicador tan solo el que 
explica por que se llega a tocar fondo. 
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Cabe ptnsar que la erapresa, a la hora de establecer su 
plan de inversiones, se guiarii por el crecimicnto de las 
vemas. Normalmentc, le resultara facil colocar sus pro- 
ductos en el mercado cuando la economia esSe en alza, 
por lo que podeinos auponer que los gastos en inversion de 
las empresas dependen del crecimiento de la produccion. 
Esta hipdiesis, como se seiiala en el texto, constituye cl 
principio del .icelerador. 

Para justificarlo algebraicamence, supongamos que la 
relacidn entre el stock de capital de la econoraia (AT) y la pro¬ 
duccion (JO. esto es, la relacidn capita!/ producto, pennanece 
constante. de forma que podemos escribir io siguiente: 

Y 

donde v denota una constante. En el ejemplo considerado en 
el Cuadro 21. A.1, e.5ta constante es 0,1. 

Si se desea conocer cual sera la inversion en dos 
raomentos, y r^, bastard con saber la diferencia entre los 
stocks de capital en los citados pen'odos y ATj, ya que la 
inversion / es la adicidn al stock de capital. 

/ = A',-ATo 

No obstante, segiin se desprende de la relacidn capi- 
tal/producto, esta diferencia sen'a igual al producto de una 




constante, v, por la diferencia entre las producciones de 
ambos instantes. 

-Algebraicamente, se expresa; 

I = K\ — Kd = vYi — vJn = (Y\ — Jo) 

De esta forma, el nivel de inversion queda relacionado 
con los cambios en el nivel de produccion. 

La hipdiesis del acelerador se ha reformulado para 
hacerla mas flexible y realista. Por un lado, se ha argumen- 
tado que la relacidn capital/producto no debe entenderse en 
un sentido tneeanico, sino como un valor que el empresario 
estima deseable a la vista de sus opiniones con respecto 
a posibles beneficios, tasas de interes, etc. Por otra parte, 
cuando las empresas planean el capital deseado, no lo hacen 
de acuerdo con la produccion pasada, sino con la que espe- 
ran en el future: son las ventas esperadas las relevantes y, 
por lo tanto, mas que hablar de aceleracidn con respecto a 
la produccion, habn'a que hacerlo con respecto a las expec- 
tativas de produccion. 

Para prever el futuro, se supone que la empresa conside- 
ra su experiencia de etapas anteriores y estima que el valor 
de las ventas sera un promedio de los valores que, de Iiecho, 
lia alcanzado esa variable en el pasado. 




- ECOHOHIB. PHIHCIPIDS V BPLICItCIOIIES - S33 



’ El ciclo economico es la secuencia mas o menos 
regular de recuperaciones y recesiones de la pro- 
duccion real en tomo al PIB potencial o, lo que es 
lo mismo, a la senda tendencial de crecimiento de la 
ecanomfa. 

La dinaniica inacroucondmica estudia el proceso de 
ajuste de las variables econdmicas en respuesta a las 
perturbaciones. 

Los ciclos economicos son el resultado de pertur- 
baciones que afecian a la economia en diferentes 
mementos y que producen efectos que persisten con 
el paso del tiempo. 

Para los nuevos clasicos no es necesario suponer 
rigidez de precios o salaries para generar los ciclos. 
Los ciclos son fendmenos de equilibrio que pueden 
presentarse en mercados competitivos con precios y 
salaries fiexibles. 

Segiin la escucia de los ciclos monetarios, si e.xiste 
informacidn asime'trica las oscilaciones de la oferta 
raonetaria ocasionaran fluctuaciones en el pwducto. 

Segiin los neokeyncsianos, el ciclo econdniico tiene 
su origen en la existencia de fallas de mercado con- 
cretados en fricciones nominales en la demanda a en 
rigideces reales en los precios. 

Los ciclos de demanda son los que se originan en 
una perturbacidn de demanda. 

Los ciclos de oferta tienen su origen en una perturba¬ 
cidn de oferta. 


• Para los neokeyncsianos, las oscilaciones en la 
oferta monetaria provocan fluctuaciones y generan 
ciclos, de forma que el dinero no es neutral. 

' Desde una optica keynesiana los ciclos se deben 
prioritariamente a alteraciones en la demanda agrega- 
da. Para los clasicos, sin embargo, el enfasis hay que 
ponerlo en la ofena agregada. En cualquier caso, siem- 
pre seran el fruto de un comportamiento racional. 

El principio del acelerador es una teon'a explicativa 
de los Cambios de la inversion, que sostiene que el 
nivel de esta depende del ritmo de crecimiento de la 
produccidn. Cuando la produccidn este creciendo, la 
inversion neta sera positiva, mientras que esta serd 
nula cuando la produccidn se mantenga estable a un 
determinado nivel, aun cuando este sea elevado. 

El principio del acelerador es un factor desencade- 
nante de hi inestabilidad econdmica, ya que cambios 
en el nivel de produccidn se magnifican en cambios 
mas acusados de la inversion. 

Las poh'ticas estabiiizadoras son las politicas 
macroecondmicas, generalmente de cone monetario 
o fiscal, que los gobiemos suelen tomar para tratar de 
estabilizar la actividad econdmica. 

Las teorias del ciclo de origen politico sostienen que 
los gobemantes inician politicas expansivas encamina- 
das a reactivar la economia aproximadamente un ano 
antes de que se lleven a cabo las elecciones y, poste- 
riormente, tienen que recurrir a politicas restrictivas. 
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Teoria dej crecimienlo. 

Teona de los ciclos, 

Tendencia secular. 

Variaciones estacionales. 
Variaciones alealorias. 

Ciclo o fluctuacion economica. 
Recesion. 

Depresion. 

Expansion. 


Ciclo de demanda. 

Ciclo de oferta. 

Ciclos reales. 

Ciclos moneiarios. 

Teona politica del ciclo economico. 
El principio del acelerador. 
Mecanismo acelerador-multiplicador. 
El ciclo y las expectativas. 

Ciclo de origen politico. 

Politica de estabilizacidn. 



1. iCuales son los componentes de una serie temporal? 

2. En el contexto de la teon'a de los ciclos; ^ia produc- 
cion potencial se considera variable o constante? 


7. ^Por que' las expansiones terminan agotandose? 

8. i,Cuales son los factores que explican la lentitud del 

proceso de ajuste en el mercado de trabajo? 


3. iCuales son las principales fases del ciclo? 

4. iQue son y por qud se estudian los ciclos econdmicos? 

5. tEn que radica la diferencia entre una recesion y 
una depresion? 

6. i,Por que las recesiones no duran eternamente? 


9. Analice la relacidn entre el ciclo y el nivel de utili- 
zacidn de los recursos. 

10. Explique qud se entiende por el principio del ace- 
ierador. cQue' papel tiene la inversidn en los ciclos? 
j,Que relacidn existe entre el acelerador y el multi- 
pi icador? 



1. iQue indica la tendencia secular de los ciclos en 
Economia? 

2. i,Cuales son los elementos fundameniales que 
explican las perturbaciones que se producen en la 
economia? 

3. Ponga un ejempio numerico que ilustre cdmo actua 
el principio del acelerador. Utilice como referenda 
el negocio que mas conozca. 

4. Explique las caracteristicas de una recesidn en 
terminos de las discrepancias entre el beneficio de 
contratar a un trabajador y el costo de oportunidad 
del trabajador adicional. 


5. ^En que sentido, durante las expansiones, el bene¬ 
ficio de contratar a un trabajador adicional es supe¬ 
rior al costo de oportunidad del trabajador? 

6. Supongamos que el costo de oportunidad del traba¬ 
jador es 8 pesos por hora y que para la empresa los 
beneficios de contratar a un trabajador adicional son 
de 10 pesos la hora; si esta situacidn se extendiera al 
resto de la economia, ,j,estari'amos en una recesidn o 
en una expansion? 

7. El gerente de un hotel que tiene 100 habitaciones 
considera que el nivel de ocupacion iddneo es del 
70%. Justifique esta afirmacidn en terminos del con- 
cepto de nivel de empleo natural. 




C8P1TUL0 ea 


EL CRECmiENTO ECONDMICD 
V EL DESHRROLLO 


INTRDDUCCION 

El tipo de informacidn econdmica que predomina en los 
medios de comunicacion sc refiere al corto plazo. Dia- 
riamente aparecen noticias sobre las fluctuaciones de la 
cotizacidn de las acciones, la evolucidn de las tasas de 
interes del Banco Central o la situacion de la tasa de 
deserapleo. Aunque estas informaciones son relevances 
para quienes invierten en la Bolsa o para quienes buscan 
empleo, de cara al bienestar material de los indivtduos 
la variable clave es el crecimiento a largo plazo de la 
economia. En este sentido, debe sefialarse que, si bien 
de forma no regular, en la mayon'a de los anos la pro- 
duccidn de bienes y servicios aumenta. 

A su vez, debido al aumento de la poblacidn activa, al 
incremento del stock de capital y a los avances de los co- 
nocimientos tecnoldgicos, la economfa puede producir 
cada vez mas con el paso de! tiempo. Este crecimiento 
permite que la mayor parte de la poblacidn pueda dis- 
frutar de un nivel de vida mas alto. 

Asi, pues, el crecimiento econdmico, esto es, el au¬ 
mento de la produccidn potencial, es la clave de la ele- 
vacidn del nivel de vida a largo plazo y a su estudio le 
dedicamos este capitulo. 

22.1 El crecimiento en el corto 
q en el lorgo plozo 

En el Capitulo 21 centramos la atencidn en las fluctua¬ 
ciones econdmicas a corto plazo. Sin embargo, el anii- 
lisis de la actividad econdmica durante largos pen'odos 
pone en evidencia que las fluctuaciones en el corto pla¬ 
zo pierden importancia y io que se destaca es el creci¬ 


miento econdmico, esto es, el aumento coitliitiio de la 
produccidn agregada real con el paso del tiempo. 

Cuando el crecimiento de la produccidn tiene lugar 
en el corto plazo, esta provocado basicamente por las 
variaciones en la demanda agregada, mientras que a lar¬ 
go plazo, son las osciiaciones en la oferta agregada' las 
que lo determinan. 

(N 

'i El crecimiento de la producdon de equilibria 
I se detiomina crecimiento efectivo y puede tener 
t lugar tanto a corto como a largo plazo. 

En el corto plazo, el ingreso crece ante expansiones 
de la demanda agregada o ante desplazamientos hacta la 
derecha de la funcidn de oferta agregada. A largo plazo, 
el crecimiento tiene lugar porque el stock de capital que 
era fijo a corto plazo comienza a variar, al margen de 
otros factores, como el crecimiento de la poblacidn y las 
mejoras tecnoldgicas. En el corto plazo, el capital tam- 
bien van'a, pero esta variacidn se refleja en la variable 
flujo inversion del mercado de bienes. Precisamente el 
analisis de la funcidn de demanda de inversion permite 
explicar el paso del crecimiento a corto plazo al creci¬ 
miento a largo plazo (Figura 22,1), 

El paso del crecimiento a corto plazo al crecimiento 
a largo plazo. esto es, la interaccidn entre la oferta y 
la demanda agregadas en el proceso hacia el largo pla¬ 
zo, suele analizarse mediante el iiiodelo del acelerador 
(veanse apartado 21.2. y Apendice de Capitulo 21). 

El crecimiento efectivo a largo plazo esta determinado 
por los desplazamientos de la oferta agregada, generados 


1 En lisle caso lo demanda agregada y .su creciniiciiio delerniinan si el 
producio potencial puede llegar a hacerse efectivo o no. 






A muy corto plazo, el crecimiento de la produccldn tiene lugar medlaiue aumenios de la demnnda agregada (Flgura a). A corio plazo. 
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a) 

Muy corto plazo 


b) 

Corto plazo 


c) 

Largo pfazo 


el creciinicnto puede lener $ii origen lanio en la demanda agregiida como en la oferta agregada (Figura b). A largo plazo, el crecimienio 


tiene lugar par acruaciones sobre la oferta agregada (Figura c). 


por el incremento de los recursos naturaies. del capital 
y de) trabajo, y por la eficiencia con que se utilizan esos 
recursos. Dicha eficiencia depende, entre otras co.sas. de 
la tecnologia, las mejoras en la organizacion del trabajo y 
la mayor calificacidn de los trabajadores. 

Como vimos en el capftulo anterior, la evolucioii 
temporal de las variables macroecondmicas tiene, bdsi- 
camente, dos componentes: el ciclico (que fue estudiado 
en el Capftulo 21) y la tendencia a largo plazo (vease 
Figura 21.2). En este capftulo nos ocupamos de e.xpli- 
car por que la tendencia o produccidn potencial crece 
a lo largo del tiempo. Como adelantamos en el capftu- 
io anterior, ia produccidn agregada tiene una tendencia 
creciente fundamentalmenle porque aumentan la dispo- 
nibilidad y calidad de los recursos productivos y poix^ue 
mejora la tecnologia disponible. 

I, La produccidn crece en el largo plazo porque 
{. aumenta la dotacidn y calidad de los factores 
]. productivos y porque mejora la tecnologia. La 
I teorfa del crecimienio se ocupa de explicar esta 
tendencia creciente de la economfa y de analizar 
J siis caracierfsticas. 

Como hemo.s senalado reiteradamente en los Capf- 
lulos 12, 14. 16 y 19 al estudiar el mercado de bienes 
en el contexto de un modelo a corto plazo. los posibles 
aumentos de la produccidn pueden representarse (en te'r- 
minos de una funcidn de produccidn agregada) como 


movimientos a lo largo de !a curva. Cuando pasamos 
al estudio de la teorfa del crecimiento econdmico en 
un conte.xto a largo plazo, cube la posibilidad de que se 
produzcan dcsplazamientos hacia arriba de la propia 
funcidn de produccidn debido, fundamentaimente, a 
Cambios en la tecnologia o en la dotacidn de factores. 
En terminos graficos, esta posibilidad tambidn fue men- 
cionada en el Capftulo 1, cuando se sefiald que ia curva 
frontera de posibilidades de produccidn (FPP) de una 
economfa podrfa, a largo plazo. desplazarse hacia arriba 
y a la derecha, en un contexto de crecimiento econdmi¬ 
co (Figura 22.2). 

3 El crecimiento econdmico supone la expansion 
^ del PIB potencial de un pais. En terminos de la 
•] frontera de posibilidades de produccidn, esto 
■] equivale a un desplazamiento hacia fuera. 

22.1.1 Principales cafaclerlsl'icas del crecimienio 
economico 

El crecimiento econdmico se suele asociar de forma ge- 
nerica al crecimienio de la produccidn o ingreso per 
capita por trabajador a lo largo del tiempo-. 


2 Tatnbien sucle a.soc'iarse al crecimienio economico el hccho de que 
lu lasa de renditnienio del eapjial. la razoii eapiial-producto y la 
relacioti capiial-trnbajo pennanezcaii practicamente consianics a lo 
largo del ileinpo. 
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a) Corto plazo b) Largo plazo 



A corto plazo (Figura a), la procluccion pucde aumentar muUianIe actuaciones sobre la dcmancla agregada si se uciliza mas la capacidiid 
productiva existence. Esto equivale a pasar de un punta interior a un punlo sobre la FPP. A largo plazo CFigunt b), la produccidn puede 
aumentar cuando .se incremenla la propia capacidad productiva mediante actuaciones sobre la ofcrta agregada. Esto equivale a un des- 
piazamiento de la FPP hacia la dereclia y se eorresponde con el conccpto de crccimiento econdmico. 


Asimismo, cabe senalar que el creciraiento del in- 
greso per capita esta estrecbamente relacionado con los 
hechos siguientes; 

• El comportamienCo de los individuos con res- 
pecto al esfuerzo de trabajo y la t'ertilidad. Lo.s 
aumentos en el esfuerzo de trabajo o las disminu- 
ctones en la tasa de fertilidad estan correlaciona- 
dos con el aumento del crecimiento del ingreso 
per capita. 

• El capital huniano, en el sentido de que un in- 
cremento en el capital hutnano aumenla el creci¬ 
miento del ingreso. 


2H.1.H El crecimient'o economico i| su medicion 

El crecimiento econdmico es un aspecto de otro proce- 
so mds general: el desarrollo de una sociedad. La evolu- 
cidn de cualquier sociedad a lo largo del tiempo retleja 
cambios fundamentaies en su organizacidn y en sus ins- 
tituciones. Con el estudio del crecimiento econdmico, 
solo se pretende analizar una parte de este desarrollo 
social, la que se refiere a la evolucidn de la produccidn 
y la riqueza de un pais. For este motivo, cuando trata- 
mos de medirlo, sabemos que incurrimos en excesivos 
supuestos simpliftcadores. 


• La escolarizacidn, pues los incrementos en la es- 
colarizacidn aumentan el capital humano y, por lo 
tanto, el crecimiento del ingreso. 

• La e.xpectativa de vida. pues este indicador de 
salud suele estar correlacionado positivamente 
con el crecimiento econdmico^. 


3 El analisis dc hi (ividunclu cmpfriLM iius dice (|ue oirub hechos que 
liijubicii estan rehicjojuidos con cl crecimiemo del Ingreso per capita 
son Ins siguientes: ^ 

- El equilibrio fiscal. Empuicamenie se ubserva que cuniuo ineiior 
e.s el deficit publico, mayor liende n ser la ta.sa de crecimiento. 

La baja inflncibn. Los paiscs cun nienor lasa dc inflacion .suclcn 
presentar una mayor tasa de crccitnieiUo. 

- El desaiTollo de los derechos poluiens. Cuando un pais tiene 
un bnjo desarrullo de los derechos politicos de sus ciudadanos. 
posee cn genenil una menor tasa de crecimiento. 


La medicion del crecimiento economico 

For lo general, el crecimiento econdmico se mide a tra- 
vds de la evolucidn del PIB a largo plazo. ya que este es 
una medida de la produccidn de un pais y, por lo tanto, 
de su nivei de actividad econdmica. Dado que el PIB 
es una macromagnttud de valor, es decir, surge del re- 
sultado de multiplicar la cantidad de bienes y servicios 
producidos por sus precios respectivos, solo tendremos 
una idea apropiada del crecimiento de una eeonomi'a si 
eiiminamos la inf'luencia de los precios .sobre el PIB y 
analizamos la evolucidn de la produccidn real. 

Otro elemento relevante para medir el crecimiento 
econdmico es el aumento de la poblacidn. Unicamente 
si se conoce la evolucidn del numero de habitantes po- 
dra saberse si el ingreso per capita aumenta o no. Por 
esta razdn, cuando se estudia el crecimiento econdmico 
se suele utilizar la magnitud PIB por habitante. 
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I El crecimiento econdmico se suele tnedir por 
f la tasa de crecimiento del PIB real y el nivel del 
I PIB por habilante. 

La tasa de crecimiento del PIB en terminos reales 

La tasa de crecimiento del PIB entre dos anos determi- 
nados, por ejemplo, 2005 y 2006, se expresa como sigue: 

Xasa de nm T-im 


crecimiento = 
del PIB2DO6-2005 


PIBjoOfi — PIB 2005 


PIB 2005 


330.565-304.764 

304.764 


100 = 8,5% 


El PIB real por habitante 

Para obtener el PIB real por habitante, se divide el PIB 
real del afio en cuestidn por el total de la poblacidn. 


PIB real , 

1 , PIP real2006 

por habitante =- 

en 2006 Poblacidn 2 ooo 


330.565 millones de pesos 
38.971 millones de habitantes 


= $8,482 


= 8.482 pesos por habitante 


Entre 1980 y 2001, los crecimientos de! PIB y del empleo 
en la Argentina se movieron sin conexidn uparente. 

Asf, inientras que entre 1981 y 1991 el crecimiento del 
PIB fue practicamente nulo, el empteo crecid un 18%. En 
cainbio, en la dticada de 1990 se registrd un imporiante cre¬ 
cimiento econdmico, el cual, sin embargo, fue acompanado 
de un fuerte auniento del descmpleo, que pasd del 6,5% en 
1991 al 15,0% en 2000. 

De este niodo, la economi'a argentina pasd de una deca- 
da de empleo sin crecimiento a una decada de crecimiento 
sin empleo’. 


Solo despuds de superados los efeclos de la crisis de 
2001/2002. el PIB y el empleo han vuelto a moverse en for¬ 
ma paralela. La actividad econdmica crecid a tasas de entre 
8% y 9% anual, mientras que la tasa da empleo aumentd de . 
35,9% a comienzos de 2003 a 42,1% a principios de 2007; ' 
la desocupacidn cayd de 21,5% a comienzos de 2002 a 9% 
a mediados de 2007. 


* Beker, V. A. "Globalizadon, empleo y desempleo: el ca.so de la 
Argcmina", Revisia Bwikos N" 15, Aiio Vtl, Buenos Aires,1999. 


Taso de empleo par aglomerados urbanas S003-30P7 




1" Sem. 2"Sem. f Sem. 2“ Sem. 1' Sem. 2“ Sam. f Sam, 2“ Sam. 
2003 2003 2009 2004 2005 2005 2006 2006 


A panir del 2° semesire de 2005 los aglomerados pa.sarun de 28 u 31. 


Fueme: INDEC. 
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22.2 Las fuenfes dei 
crecimienro econdmico 

Como se senald al iniciar el estudio de la Macroeconomi'a 
(apartado 12.1) y, posteriormente, en el Capitulo 16, el 
creel miento de la produccion de un pais en el largo plazo 
debe analizarse en terminos de la funcidn de produccion 
agregada de la economfa y de los factores que hacen que 
esta experimente desplazaraientos hacia arriba. En ese 
senddo, acabamos de senalar que el crecimienro de la 
produccion a largo plazo se debe basicamente al aumento 
de la dotacion y calidad de los recursos productivos y a 
las inejoras en la tecnologfa. Estos factores que explican 
el creciniiento de la produccion a largo plazo se conocen 
como fuentes del crecimiento uconomico y se pueden 
concretar en los puntos siguientes: 

• El aumento de la disponibiliditd .v la calidad del 
trabaja. 

■ El aumento de la dotacion de capitalfisico. 

• La niejora da la teciiologia. 

I Las fuentes de crecimiento econdmico son 
los factores que explican e! crecimiento de 
la produccion de un pais y se concretan en el 
aumento de la disponibilidad y la calidad del 
trabajo, ei aumento de la dotacion de capital 
fisico y la mejora de la tecnologfa. 

22.2.1 El aumenfo de la disponibilidad 
ij la calidad del irabajo 

Al estudiar el aumento de la disponibilidad y la calidad 
del factor trabajo como fuente de crecimiento de la pro¬ 
duccion a largo plazo, deben distinguirse los siguien¬ 
tes aspectos; a) el niimero de trabajadores disponibies, 
b) el ntimero de boras de trabajo, y c) la calificacidn de 
la mano de obra. 

a) El niimero de trabajadores disponibies de un pais 
esta determinado por la poblacion activa. Como se 
ha senalado con anterioridad (Capiiulos 9 y 19), el 
crecimiento de la poblacion activa depende funda- 
mentalmente de los siguientes factores: 

El crecimiento de la poblacion es un elemento 
deterininante del incremento de la mano de obra. 


De la evolucidn de la natalidad presente dependera 
la mano de obra disponible para la siguiente gene- 
racidn. La economfa trata de explicar la natalidad 
medianie factores que puedan incidir sobre la deci¬ 
sion de las familias de tener mas o menos hijos, 
segiin la hipotesis de que tener hijos esta condi- 
cionado por factores econdmicos. Desde esta pers- 
pectiva, tener hijos es una decision econdmica que 
implica la asignacidn de recursos escasos y respon- 
de a incentivos. Asf, las familias suelen tener mas 
hijos cuando el costo de oportunidad (esto es, los 
ingresos a los que renuncia la madre por no poder 
trabajar y los perjuicios que esto implica para su 
Carrera profesional) de criarlos es bajo. Por ello, en 
los paises mas pobres, hay mayores incentivos para 
tener hijos pues las madres generalmente tienen un 
nivel educacivo y profesional bajo y los hijos, desde 
muy jdvenes, aportan trabajo o ingresos al hogar. 
En los pafses desarrollados, en cambio, la mujer 
suele tener un alto nivel educativo y profesional, y 
los hijos no aportan ingresos al hogar, de forma que 
el costo de oportunidad de tener hijos es alto. Ello 
explica las diferencias entre los distintos pafses en 
cuanto a la tasa de natalidad. 

La tasa de actividad luburul, entre la pobla- 
cidn en edad de trabajar, puede aumentar la mano 
de obra, de forma que, a medida que la tasa de 
actividad de un pat's aumenta, la oferta de trabajo de 
ese pat's tambien lo hace. Precisamente, la creciente 
incorporacidn de la mujer al mercado de trabajo 
es uno de los factores explicativos del aumento de 
la tasa de actividad en muchos pafses. La mejora 
constante del nivel educativo de la mujer ha heclio 
que aumentara el costo de oportunidad de renunciar 
a ofrecer sus servicios en el mercado laboral y ha 
condicionado el aumento de la actividad laboral de 
este sector. 

En este sentido, cabe destacar, por un iado, 
el incremento salarial de las mujeres debtdo a la 
mejora genera! de la productividad y a la elevacidn 
del nivel de instruccion de la mujer. Por otro lado, 
el avance de la tecnologfa, gracias al cual las tareas 
del hogar resultan hoy mas llevaderas, asf como el 
propio cambio de mentalidad de los hombres con 
respecto a su colaboracion en estas labores, son 
factores que ban contribuido a hacer mas atractivo 
el trabajo fuera del hogar. 
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La inmigrucion de trabajadores de otros paises 
puede ser una causa de aumenlo de la mano de obra 
disponible en un pai's. En el caso de la economia 
argentina, este ha side un factor muy importante en 
el siglo XIX. 

b) Ei niimero de horas de trabajo por individuo es 
un elemento importante para determinar la disponi- 
bilidad total del factor trabajo. En los ultimos anos, 
la cantidad de horas de trabajo por trabajador, en 
promedio, tendid a bajar en los pafses desarrollados. 
Como se senald en el Capitulo 9, la oferta indivi¬ 
dual de trabajo es fruto de la eleccidn entre trabajo 
(ingresos derivados del trabajo) y ocio. En bucna 
medida este descenso se puede e.xplicar porque. en 
la oferta de trabajo, a largo plazo parece dominar el 
efecto renta o ingreso, ya que a medida que uumen- 
ta el nivel de vida de los individiios, estos valoran 
mas el ocio. A pesar de la disminucidn del numero 
de horas de trabajo promedio por trabajador. el 
aumento del resto de los recursos y, especialmente, 
las mejoras tecnoldgicas han permitido que la eco- 
nomfa incrementara la produccidn por hora trabaja- 
da. Como veremos, el aumento de la productividad 
debido a la incorporacidn de nuevas tecnologias es 


un aspecto fundamental dentro de la teoria del cre- 
cimiento econdmico. 

c) La caliticacidn de la niano de obra, es decir, los 
conocimientos (la formacidn) y capacidades adqui- 
ridas en el puesto de trabajo y que son requeridos 
para la produccidn, es un elemento importante para 
aumcntar la disponibilidad del factor trabajo. Estos 
conocimientos y capacitacidn de los trabajadores 
constituyen el capital humano, al que se ha hecho 
referencia en diver.sas ocasiones como un punto 
clave para la productividad del trabajo. Este es uh 
elemento que el mercado de trabajo reconoce; remu- 
nera con salarios mas elevados y mejores condicio- 
nes de trabajo a aquellos trabajadores que estan mds 
calificados, tal como vimos en el Capftulo 9. 

y 

Los conocimientos y la calificacidn se adquie- 
ren en los centros educativos (a traves del estudio 
y demas actividades) y en las empresas (mediante 
ei aprendizaje en el puesto de trabajo y a traves de 
cursos de formacidn organizados por las empresas), 
El proceso de adquisicidn de estos conocimientos 
constituye la inversion en capital humano, el cual 
llevan a cabo los individuos siguiendo una Idgica 
similar a la que guia a las empresas cuando deciden 


Cuadro Econonila Ajillcada I 
El crecimlenlo econ&miCD 



Econ. Esiados Francia Econ. China Brasil Chile Argenllna 
avanzadas Unidos emergenles 

y en 

desarroilo 

Mundo Economi'as avaruadas Econ. emergentes y en desarroHo 

H200S(e) 02006 (p) a2007(p) 

e: cMimaOo. p: pruyecuulo. 

Fucnic: Fondo Monccuio inicmacional. World Economic Oudook, .•sepiictnbre 2006. 
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invertir en capital fi'sico. En este sentido, comparan 
- los costos de la inversion en educacidn (gastos de 
matn'cula, costo de oportunidad del tiempo dedi- 
cado al escudio, etc.) y las ganancias esperadas 
(ingresos salariales mayores y mejores condiciones 
de trabajo). 

I El factor trabajo disponible para un pais es 
el resullado de tres elementos; el niimero de 
trabajadores, la cantidad de horas de trabajo y la 
calificacidn de los trabajadores o capital humano. 

aa.e.S EI oumenl^o de las doraciones 
de capifai fisico 

Como sc ha senalado, el capital fisico de un pais esta cons- 
tituido por el capital productive y la infraestructura. 

Cuando sehabla de capital productivo, nos referiraos a 
la maquinaria, los bienes de equipo y las instalaciones, 
esto es, todos aquellos elementos que han sido producidos 
con anterioridad y cuya ulilidad radica en ser empleados 
para producir. En otras palabras, son los bienes produ¬ 
cidos que sirven para producir. Cualquier incremento de 
la maquinaria y de los bienes de equipo e instalaciones 
permite que cada trabajador genere una mayor cantidad 
de bienes y que aumente la produccidn total. 


La infraestructura basica es un elemento muy im- 
portante del capital fi'sico y esta integrada por todos 
aquellos elementos relacionados con las comunicacio- 
nes terrestres (rutas, ferrocarriles), maritimas (puertos) 
o aereas (aeropuertos); las redes de suininistro de ener- 
gfa electrica, de agua y saneamiento (alcantarillado); la 
infraestructura de telecomunicaciones, etc. En este sen¬ 
tido, las infraestructuras educativa y sanitaria tambidn 
deben serconsideradas parte del capital de un pais, dada 
su incidencia en el capital humano. La infraestructura 
basica contribuye a la produccidn al proporcionar ser- 
vicios fundamentales para las empresas; par lo tanto, 
forman parte del capital fisico. 

Como antes se ha senalado, el capital fi'sico o stock 
de capita! (una variable fondo) no es algo que permanez- 
ca constante, sino que su variacidn se refleja mediante la 
invensidn. Esta es una variable flujo que hernos estudia- 
do en el inercado de bienes, y que actua como variable 
“puente” entre el corto y el largo plazo. Cuando el capi¬ 
tal fi’sico de un pat's crece, fruto de una inversion neta 
pasitiva (como vimos en el Capttulo 13, la inversion 
neta es igual a la inversion bruta menos la depreciacidn), 
se dispondrii de una mayor cantidad de maquinaria y de 
infraestructura, y se podra producir una cantidad ma¬ 
yor de bienes y servicios. Los empresarios toman sus 
decisiones de inversion luego de evaluar la rentabtlidad 
que pueden obtener de sus proyectos de inversion con el 
costo Fmanciero de los recursos que deben emplear. 


Cuadrn EconamTa aplicada II 

Tasa dE desBinplea seniBslral p anual 2001-2007 en Hrgenllna i| OinErlca Lalina q el Carllie 



Nota: (*) I_os cifras corresponden a proyecdoncs moderadas de crecimiento. 
Puente: Comision para America Latina y el Caribe. 
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Como se senalo en el apartado 12.1, la tasa de aho- 
rro es clave para generar inversion e incrementar el 
stock de capital de una econotm’a, y asi lograr un mayor 
crecimiento econdmico. Por lo tanto, para lograr que 
una economia crezca hay que ahorrar. (Unicamente en 
forma circunsiancial, en una economia que este suiiiida 
en una “trampa de la liquidez", puede resultar aconse- 
jable reducir el aliorro e incrementar el consume para 
iniciar .su reactivacion). En consecuencia, fuera de casos 
excepcionales, el argumenco de validez generalizada es 
que la inversion conlleva beneficios para la economia, 
ya que provoca un aumento del capital productivo y fa- 
vorece su preservacion. 

Logicamente, invertir iraplica que los recursos de- 
dicados a producir capital fi'sico e infraestructura no se 
puedan destinar a generar bienes de consume. En otras 
palabras, ei costo de oportunidad de la inversion es el 
consume piesente al que se renuncia para poder produ¬ 
cir mas y consumir mas en el futuro. Recuerdese que el 
ingreso disponible tiene dos usos posibles, consumo o 
aliorro, de forma que son los ahorristas los que deben 
sacrificar ei consumo presente para que se pueda incre¬ 
mentar el consumo en el futuro. 

Por lo tanto, aunque el aliorro y la inversion son dos 
actividades diferentes, llevadas a cabo por agentes eco- 
nomicos completamente distintos (los ahorristas y las 
empresas, respectivamente) y que toman sus decisiones 
de forma libre e independiente, ambos conceptos estan 
estrechamente relacionados, pues los recursos para la 
inversion provienen de] ahorro. Los ahorristas, via sec¬ 
tor financiero, son los que prestaran su ahorro para que 
los inversores puedan cumplir su funcion. La relacidn 


entre el ahorro y la inversion, en su doble naturaleza de 
identidad contable y condicidn de equilibrio, fue ann- 
lizada en los Capitulos 13 y 14, donde quedd claro el 
papel clave que ambus variables dcsempefian en el logro 
del equilibrio macroeconomico. 

El capital ITsico, integrado por el capital 

productivo y la infraestructura, contribuye a , 

p generar la produccion de un pais, y su aumento 
1 (debido a una inversion neta positiva) es un 
j, elemento determinante del crecimiento econdmico. ■ 

22.B.3 La mejora de ia fBCiiDlogTa 

La tercera de las fuentes de crecimiento senaladas es 
la mejora de la tecnolugia empleada, entendiendo por 
tecnoiogta todos los conociinientos de que dispone el 
sistema productivo de un poispara producir. Asf, dados 
unos recursos disponibles en un pais, la tecnoiogta de- 
termina la cantidad maxima de produccion que se pue-' 
de obtener con esos recursos. 

Como veremos en los siguientes apartados, un ele¬ 
mento clave en la teorfa del crecimiento econdmico esi 
el canibio tecnoldgico, que consiste en invenciones o 
descubrimientos de nuevos procedimientos y productos 
o de nuevos factores para llevar a cabo la produccion.' 
La incorporacion de cambios tecnoldgicos permite pro- 
ducir una mayor cantidad de bienes y servicios con la 
misma cantidad de recursos. Ademas, el progreso tec¬ 
noldgico ha sido el principal factor impulsor del creci¬ 
miento econdmico y de la mejora de la calidad de vida. 


Cuadra EconomTa llpllcada III 
Variarldn dal PIB limerlca lallna q lirgenlina 



’• Cifras prcliiiiinufes 


Fuiijite. Coniision para Aniiirica Latina y el Caribe (CEPAL) 
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El ritrao al que un pais genera nuevos inventos o 
incorpora nuevos procedimientos en su sistema pro- 
ductivo (esto es, la velocidad a la que se producen los 
Cambios tecnoldgicos en un pais) esta fuertemente con- 
dicionado por los recursos que este dedica a actividades 
de investigaciun, desarrollo e innovacion (I+D+i) y 
por la forma en que los gestiona. La investigacion es la 
aclividadpor la que se crea niievo conociiniento. El de¬ 
sarrollo es el proceso por el que estos conocimientos se 
van transfonncuicla .v adaptaiiclo para ser aplicables a 
la prodttccidn. La innovacion consiste en la aplicacidn 
de nuevos conocimientos, inventos, tecnicas o procedi- 
mientos a la produccidn. 

La investigacion y las patentes 

La investigacion se suele llevar a cabo en las univer- 
sidades, los centres de investigacion especializados y 
en los departamentos de algunas empresas. Uno de los 
problemas que deben afrontar los centres citados esta 
relacionado con los incentives que pueden estimular la 
canalizacidn de recursos hacia actividades de investiga- 
cidn. En ocasiones, los nuevos conocimientos a los que 
da lugar la investigacion son publicos y todos pueden 
utilizarlos, Por ello la investigacion basica (la que se 
orienta a desarrollar conocimientos de caracter muy ge¬ 
neral) se suele financiar casi exclusivamente con fondos 
pilblicos. En cualquier caso, para afrontar los problemas 
relacionados con la falta de incentives para la investiga- 
cidn, se suele recurrir a una estrategia que, en algunos 
paises (por ejemplo, en Estados Unidos) ha demostrado 
ser la mas adecuada. Se trata de disefiar un eficiente 
sistema de patentes, que garantice durante cierta can- 
tidad de anos el uso exciustvo de una determinada tec- 
nologia o de un nuevo producto. En este sentido, en los 
ultimos anos ban apareeido empresas especializadas en 
disenar estrategias muy elaboradas para poder patentar 
los resultados de practicamente cualquier investigacion 
de interes. 

La investigacion y su aplicacidn 

Evidentemente, contar con tecnologi'a de avanzada en 
los distintos campos y Ilegar a hacer descubrimientos 
resulta de gran importancia para un pat's. Sin embargo, 
io verdaderamente relevante es lograr que estos se apli- 
quen al sistema productive y a la sociedad en general. 
Las aplicaciones de los nuevos conocimientos, inventos 
.v teciucas es io que cimstituye las innovaciones tecno- 


Idgicas. Para las empresas incorporar procedimientos 
novedosos implica incurrir en riesgos, pues la innova- 
cidn lleva implfcita la falta de experiencia o de referen- 
tes suficientes para tomar determinadas decisiones. Por 
este motivo, el empresario innovador, que trata de dife- 
renciarse de los demas y hacer antes que sus competido- 
res lo que estos no se atreven o no conocen, en ocasiones 
.se ve premiado con la posibilidad de gozar de siluacio- 
nes de privilegio competitivo (vease Capftulo 8). 

I La mejora de la tecnologia (los conocimientos 
I sobre como producir los bienes y servicios) es el 
I factor clave para generar crecimiento economico. 

I El cambio tecnoldgico tiene lugar cuando alguien 
I inventa o descubre nuevos factores, nuevos 
I productos o nuevos procedimientos para llevar a 
I cabo la produccidn. 

El crecimiento y la tecnologia 

Entre los factores determinantes del crecimiento econd- 
mico, probablemente el mas relevante sea la tecnologia. 

La tecnologia, por lo general, progresa en forma si- 
lenciosa y muchas de las innovaciones y avances pasan 
inadvertidos, pues suponen pequefias mejoras en la ca- 
lidad de los productos o la cantidad de produccidn por 
trabajador. Desde una perspectiva histdrica, entre los in¬ 
ventos que han incrementado notablemente la producti- 
vidad se destacan la maquina de vapor, la generacidn de 
electricidad, el motor de combustion interna, el avion y 
la television. En la era moderna, los avances mas repre¬ 
sentatives estan teniendo lugar en la microelectrdnica, 
la informatica y la biotecnologi'a. 

En cualquier caso, debe destacarse que el progre- 
so tecnoldgico no es un procedimiento mecanico que 
consiste simplemente en encontrar mejores productos y 
procesos, ya que para introducir rapidamente innovacio¬ 
nes es necesario crear un entorno apropiado y foraentar 
entre los empresarios la conviccidn de que es necesario 
investigar e innovar. Tengase en cuenta que un requisite 
fundamental para el adecuado desarrollo del progreso 
tecnoldgico es encontrar una combinacidn iddnea entre 
un espi'ritu predispuesto a la investigacion y el atractivo 
de los beneficios que permite obtener el libre mercado. 

I El progreso tecnologico se manifiesta cuando hay 
1 Cambios en los procesos de produccidn o cuando 
I se introducen nuevos productos o servicios. 
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La productividad, el capital tisico y la tecnologi'a 

En Microeconomja la productividad media del trabajo se 
mide en unidades fisicas de producto por trabajador. En 
Macroeconomia, se mide como el valor medio de la pro- 
duccion aportado por cada trabajador de un pafs. Por lo 
tanto, analiticamente, la productividad media del trabajo 
se calcula como el cociente entre la produccion total y 
el nilmero de empleados. A1 definir asi la productividad 
media del trabajo, esta ya no es un determinante de la 
produccion per capita del pais en cuestidn, si no uno de 
sus do,s componentes. Para poder expresar la produccion 
per capita, multipliquemos y dividamos la produccion to¬ 
tal por cl ntimero de empleados de un par's; 

Produccion _ Produccion total _ 
per capita Pobiacidn 

_ Produccion total _ No. de empleados 
No. de empleados Pobiacidn 


Por lo tanto, la produccion per capita puede anali- 
zarse como el producto de dos componentes, uno de 
los cuales es la productividad media del trabajo y ei 
otro el cociente entre el niimero de empleados y la po¬ 
biacidn. 


/Produccion! 
^ per capita I 


Productividad / empleados ^ 

media del -- 

trabajo ^ ^ Pobiacidn J 


Resulta, entonces, que la produccion per capita vie- 
ne determinada por dos componentes; la productividad 
media del trabajo y el cociente entre el ntimero de em¬ 
pleados y la pobiacidn, que depende fundamentalmente 
de la tasa de actividad. Con respecto a la productividad 
media, esta depende fundamental mente de la cantidad 
de capital ffsico por trabajador, del capital humano y de 
la tecnologi'a. 


Cuadro EcononiTa Uplicada IV 
Ingreso naclonal brulo per caplla HHo SOIIB 



Puente: Banco Mundial, jolio 2007. 
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El auniento de la productividad media del trabajo, que 
SE define como ei cociente entre la produccion total y el 
niimero de empleados, es un factor clave del crecimicnto 
econdmico y viene determinado por el stock de capital y 
la tecnologi'a. 

Cuando se habla de Cambios tecnoldgicos, se distingue 
entre tecnologi'a incorporada y tecnologi'a no incorpora- 
da. Si e! avance tecnoldgico requiere la instalacidn de nue¬ 


vo capital fisico, esio es, una nuevu maquinaria, se dice que 
se trata de una tecnologia incorporada en el capital. Asf. 
por ejemplo, una tecnica robotizada para preparar pedidos 
en un negocio no puede apiicarse sin la instalacidn de una 
nueva y compleja maquinaria. Por el contrario, estaremos 
ante un caso de tecnologi'a no incorporada cuando no se 
necesita la instalacidn de nuevas mtiquinas para aplicar el 
cambio tecnoldgico. 
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En un estudio llevado a cabo en 2003 por la Oficina de la 
CEPAL'ONU en Buenos Aires (a solicitud de la Secrctaria 
de Politica Econdmica del Ministerio de Econorai'a de la 
Nacidn), se analizd el proceso de crecimiento dc la eco- 
nomi'a argentina. A continuacidn, se transcriben algunos 
parrafos de dicho informe, referidos al rol de la agricuitura 
en dicho proceso. 

A lo largo de la decada de los novema, la agricuitura 
argentina experimencd un proceso de modemizacidn y 
crecimiento sin precedentes en los ultimos tiempos, en un 
marco de expansion de la ofcrta disponible de tecnologias 
y de profundas transformaciones tecnico-productivas, pro- 
fundizando su internacionalizacidn. Se verified un proceso 
de cambio hacia planteos de agricuitura mas intensiva, con 
uiia mayor utilizacidn de productos fitosanitarios. la difu- 
sidn masiva de la practica de fcrtilizacidn y la adopcidn de 
cierta.s te'cnicas, como la siembra directa, lo que, en conjun- 
to, permitid un fuerte auraento de la productividad y de los 
rendimientos de los principales cuitivos. La introduccidn y 
rapida difusidn de las semillas dc soja transge'nica, a partir 
de mediados de la decada, facilitd una importante reduc- 
cidn de costos y la creciente expansidn de este cultivo en 
todo el paJs. De este modo, se incorporaron tecnologias de 
nivei internacional a iraves de los diversos insumos y de la 
maquinaria agn'cola, los que estuvieron disponibles en la 
.-Argentina solo con un breve retraso respecto de su lanza- 
miento en los paises de origen. 


dotacion de recursos naturales y conocimientos disponibles 
facilitd la implementacidn de los cambios respectivos y ace- 
lerd sus cesultados. Los insumos desempenaron un rol clave 
para el aumento de la produccidn, principalmente a traves del 
crecimiento de la productividad. Este potencial de crecimiento 
es inenor a futuro, en la medida que la brecha ha disminuido 
considerablemente, si bicn todavfa rcsta porhacerun necesario 
irabajo dc difusidn con algunos grupos tie productores. 

El modelo productivo se asienta en una importante 
dependencia externa con relacidn a los insumos y los nive- 
les tecnoldgicos. Se basa principalmente en la exportacidn 
de commodities, crecientemente concenlradas en la soja, a 
la vez que retroceden otros grunos que ocuparon tradicio- 
nalmente un lugar prepouderante en la econotnia del sector. 
En tanto las exportaciones de soja y sus subproductos han 
resultado muy relcvantes en los liltimos anos, es impor¬ 
tante considerar ciertos aspectos que podn'an complicar el 
panorama a futuro. Aunque en uiia importante proporcidn 
de la superficie sembrada con soja se aplica el sistema de 
siembra directa, en muchos casos ia produccidn se basa 
e,xclusivamente en el monocultivo. Esta situacidn plantea 
importantes riesgos en el futuro acerca de la sustentabilidad 
de los ecosisteinas, tanto on lo relativo al mantenimiento de 
la fertilidad y la cstructura de los suelos (aun en planteos de 
siembra directa), como a la aparicidn y profundizacidn de 
diversos problemas sanitarios, todos ellos causados por la 
falta de una adecuada rotacidn de los cuitivos. 


El importante crecimiento de la produccidn de granos 
se sustentd en la resolucidn de la brecha de rendimientos 
existente a inicios de la decada, fundada en el relativamente 
bajo nive! de aplicacidn de tecnologia. A su vez, la araplia 


A futuro, se plantea el desafi'o de produccidn y comer- 
cializacidn de productos diferenciados, los que requeriran 
el cumplimiento de los sisternas de Identidad preservada a 
lo largo de toda la cadena agroalimentaria. 
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22.3 Teonas explicaNvas del 
crecimiento economico 

Han sido numerosas las teon'as que procuran explicar 
el crecimiento economico. Desde diversas perspectivas, 
se intento estudiar que es lo que crece y por que cre- 
ce, para lo cual ,se acudio a teorfas y modelos de indole 
muy dispar. Hay quienes, con un enfoque ambicioso y 
ampiio, destacaron los aspectos sociales y tecnoldgicos, 
mientras que otros, por el contrario, relegaron el analisis 
del crecimiento demografico a los factores ligados a los 
Cambios en la estructura organizativa e institucional y, 
a veces, a los cambios tecnologicos, procurando dar un 
tratamiento formal y anah'tico de los distintos modelos. 

SS.3.1 El modelo de fl. Smifli y T. Malilius; la 
Bscasez de la Merra como facfor del'erminanle 

En la economfa todavia no muy industrializada del tiem- 
po de Adam Smith (1723-1790> y Thomas R. Malthus 
(1766-1834), el crecimiento economico y la distribucion 
del producto entre las closes sociales se consideraban el 
fruto o resultado del crecimiento de la poblacidn y de la 
disponibilidad de tierra. Se argumentaba que la canti- 
dad de tierra disponible no aumentan'a indefinidamente, 
mientras que una mano de obra cada vez mils abundante 
llegan'a a agotar la tierra de mejor calidad, primero. y 
la de peor calidad, despues. En consecuencia, dadas la 
escasez de tierra y la menor productividad de las tierras 
poco fertiles, los salaries disminuin'an. Esto es, se redu- 
cirfa la parte de la cosecha correspondiente a cada tra- 
bajador hasta que se alcanzara el nivet de siibsistencia y 
la poblacidn dejara de aumentar; en ese punto, la econo- 
mi'a habn'a entrado en una situacidn de estancamiento. 

Segtin esta teon'a, en el punto de partida hay dispo¬ 
nibilidad de tierras sin cultivar y el determinante de los 


precios y de la distribucion es el salario. Una vez que 
las tierras libres desaparecen, la nueva mano de obra se 
va anadiendo a una misma cantidad de tierra, y ppr la ' 

ley de los rendimientos decrecientes la productividad es ' 

cada vez menor, pues las tierras de mejor calidad se van 
agotando. De esta forma se plantea un conflicto de inte- 
reses de clase, pues, al aumentar la poblacidn, y debido 
al decrecimiento de la productividad de la tierra, los sa¬ 
laries disminuiran. Pero precisamente la reduccidn de i' 
los salartos es lo que determinara una mayor “renta” por 
cada hectarea de tierra, de forma que este proceso favo- 
rece a los terratenientes, dado que la oferta de tierra de 
calidad es practicamente rigida. 

Las cosas seguiran empeorando para la clase trabaja- 
dora hasta alcanzar el salario mfnimo de subsistencia, a 
partir de! cual la poblacidn dejard de aumentar. Llegan- 
do a este punto, la economfa se habra colocado en una 
situacidn de estancamiento economico. 

n 

( Debido al decrecimiento de la productividad de 

la tierra, los salaries disminuiran hasta alcanzar 

el salario mfnimo de subsistencia y la poblacidn 
L dejara de aumentar: la economfa habrd entrado en 
1 una situacidn de estancamiento. 

La historia econdmica nos dice que las prediccio- 
nes de Malthus fueron errdneas, pues no reconocid que 
la innovacion tecnoldgica y la inversion en capital po- 
drfan veneer a la ley de los rendimientos decrecientes. 

La tierra no se convirtid en un factor limitador de la 
produccidn, ya que la Revolucidn Industrial incorpord 
maquinaria de motor que logrd aumentarla. ; 

Por otro lado, en el sector industrial las grandes fa- | 
bricas reunieron maquinaria y equipos de trabajadores | 
en empresas gigantescas donde se iograba incremen- I 
tar la productividad. Con e! comienzo del siglo XX, 
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aparecieron nuevas industrias, como la del automdvil, 
la energi'a y las telecomunicaciones, y la acumulacion 
de capital y las nuevas tecnologi'as se convirtieron en la 
fuerzu dominante en el desarrollo economico. 

iZXZ El crecimienl'o ii Is scumulscion 
de espitsl: el modelo neoclssico con 
fecnolooTa constante 

Para ver como influyen en la economia la acumulacion 
de capital y el cambio tecnoldgico, varaos a analizarel 
funcionamiento del modelo iieoclasico de crecimiento 
economico"’. Los supuestos simplificadores en los que 
descansa el modelo neoclasico se pueden concretar en 
los siguientes puntos: 

• Se produce un linico bien homoge'neo mediante 
dos tipos de factores, capital y trabajo. 

• El crecimiento del trabajo esta determinado por 
fuerzas ajenas a la economia y no se ve afectado 
por las variables econdmicas. 

• Se supone que la economia es competitiva y que 
siempre se encuentra en el nivel de pleno empleo. 

Dados estos supuestos de partida, el modelo neocla¬ 
sico incorpora, como elementos novedosos con respecto 
a los aportes de A. Smith y T. Malthus, el crecimiento 
del capital y el cambio tecnoldgico. 

Para facilitar el analisis, supongamos que la tecno- 
logia permanece constante y centremos la atencidn en 
el papel del crecimiento del capital. Con respecto id ca¬ 
pital, supongamos que hay un tinico tipo de capital (K). 
de forma que el stock agregado de capital es la cantidad 
total de bienes de capital. Si L es el ntlmero de trabaja- 
dores, la funcidn de produccidn agregada, bajo los su¬ 
puestos estabiecidos, puede escribirse como sigue; 

Y= F(L.K) 

Por otro lado, conviene recordar que el eociente {KIL) 
es la cantidad de capital por trabajador, es deck, la rela- 
cidn capital-trabajo. Los defensores del modelo neocla¬ 
sico de crecimiento destacan la importancia del proceso 
de intcnsificacion del capital, esto es, de que aumente la 
cantidad de capital por trabajador con el paso del tiempo. 


4 El modelo fue desarrollado par los proftisorcs R. Solow, Preinio 
Nobel en 1987 por sus apories al crecimienio econ6mico, y T. W, 
Swan (vease Apciidlcc de esie capiiulo). 


A la luz de la experiencia, se argumenta que en todos los 
sectores productivos (agricukura. industria, transporte o 
banca) el auraento del capital por trabajador empleado ha 
sido la clave para incrementar la produccidn. 

Llegados a este punto, la pregunta clave es que ocii- 
rrira con el rendimiento del capital .si este registra un 
fuerte proceso de intensificacidn. Si la tecnologta per¬ 
manece dada, un fuerte aumento del stock de capital 
tendera a reducir el rendimiento del capital debido a que 
los proyectos de inversidn mas rentables seran los que 
primero se lleven a cabo, de forma que las inversiones 
realizadas en los proyectos posteriores presentaran tasas 
de rendimiento menores (vease apartado 9.5). Ademas, 
conforme se intensifica el capital, el salario pagado a los 
trabajadores tendera a aumentar. pues el trabajador tiene 
mas capital para trabajar, de forma que su producto mar¬ 
ginal sera mayor. El resultado sera que el salario com¬ 
petitive tendera a subir conforme aumente el producto 
marginal del trabajo. En estas condiciones es de esperar 
que el capital muestre rendimientos decrecientes y que 
su tasa de rendimiento se reduzca. 

En terminos graficos, el crecimiento economico ge- 
nerado por un proceso de acumulacion de capital, dado 
un estado de la tecnologta, se presenta en !a Figura 22.3. 
Esta figura refleja la funcidn de produccidn agregada, 
y muestra la cantidad de produccidn por trabajador en 
el eje de ordenadas y el capital por trabajador en el eje 
de abscisas. Cuando aumenta el capital, cada trabajador 


y/L 




Cuando aumenta la cantidad de capital por trabajador, tambien 
aumenta la produecibn pur trabajador. 
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liene mis capital con el que trabajar, y la economia se 
mueve en sentido ascendente y hacia la derecha a lo lar¬ 
go de la funcion de produccidn agregada. Asi, si la rela- 
cidn capital/trabajo pasa de (K/L)^ a (K/D^, la economi'a 
se mueve desde hasta a lo largo de la funcidn de 
produccidn. 

Asi, pues, a medida que se intensifique el capital, apa- 
receran los rendimientos decrecientes del capital y su 
tasa de rendimiento se reducird^. En terminos grdficos, 
la pendiente de la curva representativa de la funcidn de 
produccidn disrainuye conforms aumenta la relacion 
capital/trabajo. For otro lado, y como tambien se ha se- 
nalado, al aumentar la relacion K/L, se incrementara el 
producto marginal del trabajador y, consecuentemente, 
el salario. 

En ausencia de progreso tecnoldgico, la 
inlensificacion del capital hard que este presente 
rendimientos decrecientes y disminuya su tasa de 
rendimiento. 

La acumuladon de capital a largo plazo 

A largo plazo, en ausencia de cambios tecnologicos, la 
economla entrard en una situacion estable en la dial ce- 
sard la imensificacidn del capital, los salaries reales no 
variardn y los rendimientos del capital y las tasas de 
interes se mamendran constantes. En terminos grdficos, 
este proceso a largo plazo estd representado por el mo- 
vimiento de la economia desde E„ hasta punto en el 
que la produccidn por trabajador se mantiene constante 
y los salaries reales dejan de crecer. Asi, pues, a largo 
plazo, en ausencia de cambios tecnologicos, la produc¬ 
cidn por trabajador, los ingresos y los salaries termina- 
rdn estanedndose. 

Este resultado es mejor que el mundo de salarios de 
subsistencia que predijo Malthus. Pero el equiiibrio a 
largo plazo del modelo neocldsico de crecimiento mues- 
tra a las claras que si el crecimiento econdmico consiste 
linicameme en la acumulacidn de capital basada en la 
reproduccidn de las fabricas con los metodos de pro¬ 
duccidn e.xistentes, el nivel de vida finalmente dejara de 
aumentar. 


5 Lo mi.stno ocurrira con la lasa de inlenis real, pue.s en condicioiies 
de compcicncia perfeeia y ausciicja de rie-igo e mnaeidn. In tasa de 
rendiniicniD del capua] es igual a la tasa de intere.s rent de los bonos 
y ottos actives ftnaneicros. 


I La acumulacidn de capital constituye la 
I clave del modelo neoclasico del crecimiento. 

I En ausencia de cambios tecnologicos y de 
innovaciones, un aumento del capital por 
i trabajador no va acompanado de un aumento 
I proporcional de la produccidn por trabajador 
I debido a los rendimientos decrecientes del 
j capital. 

22.3.3 El modelo neoclasico 
y el camtJio fecnologico 

En terminos del modelo neoclasico de crecimiento, la 
acumulacidn de capital es un primer paso para compren- 
der ei crecimiento econdmico, pero deja sin respuesta 
algunos interrogantes. En primer lugar, el modelo sin 
cambio tecnoldgico predice que los salarios reales se 
estancaran gradualraente: sin embargo, la realidad nos 
muestra que los salarios reales tto se han estancado. 
Tarapoco e-xplica el tremendo crecimiento que ha expe- 
rimentado la productividad con el paso del tiempo ni las 
enormes diferencias que existen entre los ingresos per 
capita de los distintos paises. 

Para responder a estas preguntas, hay que incorporar 
el cambio tecnoldgico, es decir, los avances logrados 
en los procesos de produccidn y la iniroduccidn de niie- 
vti.v y inejores bienes y ssrvicios. 

EI residuo de Soiow 

La conclusion principal de los trabajos de Soiow fue 
que la acumulacidn de capital ffsico explica solo una 
fraccidn del crecimiento econdmico. En consecuencia, 
conviene incluir un factor adicional que incorpore el co- 
nocimiento tecnico. 

Dado que el progreso te'cnico no puede observarse 
de forma directa, Soiow opto por calciilar el cambio tec¬ 
noldgico de forma residual, una vez medidas las causas 
observables del crecimiento. Analfticamente, este eco- 
nomista detrajo del crecimiento del output los aportes 
del capital y del trabajo, y considerd al resto, esto es, al 
residuo, como el crecimiento generado por el cambio 
tecnoldgico. En tdrminos del producto por unidad de 
trabajo, Soiow estimd el progreso tecnico, es decir, el 
factor residual, como la diferencia entre el crecimiento 
observado del producto por trabajador y el crecimiento 
del capital por trabajador ponderado por la participacidn 
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de! capital en el producto. El procedimiento seguido por 
este economista muestra que, en realidad, el factor resi¬ 
dual es una medida de nuestra ignorancia, pues se esti- 
ma como la parte del crecimiento que realinente no es 
explicado por los factores observables (vease el Apendi- 
ce de este capftulo). 

I Solow estimo el progreso tecnico, esto es, 
el factor residual, como la diferencia entre 
el crecimiento observado del producto por 
trabajador y el crecimiento del capital por 
I trabajador. 

En cualquier caso, el crecimiento econdmico debe 
entenderse en terminos de acumulacidn, pues el au- 
rnento sostenido del ingreso solo puede derivarse de un 
aumento de la calidad o la cantidad de los factores pro- 
ductivos. En este sentido, lo que se acumula logicamen- 
te puede ser el conocimiento tecnico. 

Lo relevante del aporte del profesor Solow es el he- 
cho de que solo una pequena parte del crecimiento del 
ingreso por trabajador se podfa explicar en terminos de 
la acumulacidn de capital ftsico, lo que dejaba un residuo 
excesivamente grande y determinaba que el progreso te'c- 
nico fuese el motor principal del crecimiento econdmico, 
cualquiera hubiera sido la forma en que se concretara. 

Analisis grafico del cambio tecnoldgico 

El cambio tecnoldgico puede representarse en el grafico 
del crecimiento por medio de un desplazamiento ascen- 
dente de la funcidn de produectdn agregada (FPA) (Fi- 
gura 22.4). Como consecuencia del cambio tecnoldgico, 
la funcidn de produccidn agregada se desplaza en sen¬ 
tido ascendente, de FPAg a FPA^. Este desplazamiento 
ascendente muestra los aiimentos de la productividad 
generados por la inmeiisa variedad de nuevos procesos 
y productos (como la electrdnica), los avances en la me- 
talurgia o la biotecnologi'a, y las nuevas tecnologias de 
la informacidn. 

Asi, pues, ademas de considerar la intensificacidn 
del capital antes descripta, tambien debemos tener en 
cuenta los avances tecnoldgicos. La suma de la inten- 
siFicacidn del capital y el cambio tecnoldgico se repre- 
senta mediante la flecha de la Figura 22.4, que provoca 
un aumento de la produccidn por trabajador de (ylL)g a 
(y/L)|. En lugar de asentarse en una situacidn estable, 
la economi'a disfruta de una creciente produccidn por 


trabajador, un incremento de los salaries y una mejora 
del nivel de vida, 

ra 

I El cambio tecnoiogico se identifica con los 
I avances logrados en los procesos de produccidn y 
I con la introduccidn de nuevos y mejores bienes y 
I servicios. 

Especialmente interesante es la influencia del cam¬ 
bio tecnoldgico en las tasas de beneficios y en las tasa,s 
de interes reales. Como consecuencia del progreso tec¬ 
noldgico, la tasa de interes real no tiene por que bajar. 
La invencidn y las innovaciones aumentan la productivi¬ 
dad del capital y contrarrestan la tendencia de.scendente 
de la tasa de beneficios. 

I El cambio tecnoldgico aumenta la produccidn 
I que puede obtenerse con un conjunto dado de 
j. factores, desplazando en sentido ascendente la 
I funcidn de produccidn agregada, permitiendo 
I obtener mas produccidn con las mismas 
I cantidades de trabajo y de capital. 

Asi, pues, en el contexto del modelo neoclasico a largo 
plazo, el crecimiento econdmico se explica por los de.s- 
plazamientos hacia arriba y a la derecha de la funcidn de 
produccidn agregada. Asimismo, cualesquiera scan las 




Las mejaras de ia teenologia liacen que la funcidn de pro¬ 
duccidn agregada se desplace en sentido ascendente con el 
paso del tiempo, elevando la produccidn por trabajador y los 
salarios reales. 
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cantidades de capital y trabajo disponibles en la econo- 
mi'a, se pucden combinar de tal forma que es posible 
asegurar el pleno empleo de todos los factores, 

B2.3.4 Las fuenfes del praoreso lecnologico; 
el crecimienfD endogeno 

El cambio tecnologico no surge por generacidn espon- 
tiinea en el ambito de los cienU'ficos e investigadores. 
Precisamente la teon'a del crecimiento tecnologico en¬ 
dogeno, tambidn conocida como la nueva teona del cre¬ 
cimiento, trata de descubrir los procesos por los que las 
fuerzas del mercado y las decisiones de las administra- 
ciones publicas y otras instituciones generan diferentes 
patrones de cambio tecnologico, 

Una forma de endogeneizar el crecimiento es hacer 
que la tasa de crecimiento del progreso tecnico este de- 
terminada por la proporcidn de recursos de la economi'a 
que se dedican a I+D+i, En este sentido, un tema para 
destacar es que el cambio tecnologico es fruto del siste- 
ma econdmico y que madura en inventos e innovaciones 
que generalraente son el resultado de muchos anos de 
trabajo de investigacidn, y del empleo de grandes canti¬ 
dades de recursos humano.s y financieros. 

Los modelos de crecimiento endogeno reconocen 
que el desarrollo y la difusidn de nuevas tecnologias 
responden a incentivos econdmicos, por lo que no cabe 
considerar el estado de la tecnica como un dato. Se sos- 
tiene que el aumento de la productividad de los ffictores 
debe einenderse como un proceso econdmico, sensible a 
las fuerzas del mercado. 

El reconocimiento de la endogeneidad del avance 
tecnologico permite el analisis de los efectos de dis- 
tintos tipos de poh'ticas sobre el ritmo de desarrollo a 
traves de canales que no se limitan al nivei de ahorro 
e inversion. En los modelos de crecimiento endogeno, 
se considera que el motor del crecimiento econdmico 
es un coru'unto de procesos gencradorcs del progreso 
tecnologico. Estos procesos incluyen fundamentalmen- 
te la acumulacion de capital humano por parte de los 
trabajadores y la investigacidn y el desarrollo de nuevos 
productos y procesos por parte de las empresas. 

f La teoria del crecimiento endogeno estudia 
t los procesos por los que las fuerzas del mercado 
I y las decisiones de las administraciones 
I piiblicas generan diferentes patrones de cambio 
j tecnologico. 


El crecimiento endogeno y la informacion [; 

La formulacidn de una teon'a econdmica sobre la activi- 
dad inventiva y sobre la actividad generadora de conoci- 
mientos es algo complejo. El progreso tecnico conlleva 
la produccion y distribucion de informacion. Pero la 
informacion es un bien muy peculiar, que diffcilmente 
pueda analizarse aplicando la teoria tradicional del mer¬ 
cado. La informacion es un bien no rival, solo parcial- 
mente excluible. e implica un elevado riesgo producirla 
(vdase apartado 10.2). Asi, por ejemplo, el diseno de uii 
nuevo sistema para obtener energia edlica, un nuevo 
programa informatico para controlar de forma integrada 
la gestidn de la empresa. un avance en el conocimiento 
del genoma htimano o un nuevo farmaco, son innova¬ 
ciones que pueden utilizarse en todos los paises sin que 
disminuya su productividad cuando las utilice cualquier 
otra persona. 

f El progreso tecnico conlleva la produccion y 
^ distribncidn de informacion, que es un bien no 
i rival. 

iJ f : 

La creacidn y transmision de innovaciones y, en ge¬ 
neral, de informacion resulta muy diffcil de asegurar, 
pues suele verse afectada por riesgos diffciles de aco- 
tar. Asimismo, la informacion genera efectos externos 
imporiantes que inciden de forma notable en el creci¬ 
miento econdmico®. Ademas, las innovaciones tecno- 
Idgicas suelen requerir grandes cantidades de recursos 
para producirlas, pero resultan muy baratas cuando se 
las quiere reproducir. 


6 Las inverstoiies nuevas tcciioiogfas y en capital huinatio generan 
efectos externos positivos. Asi. por ejemplo. cuando una empresa 
incorpora nueva tecnologiacn sus proce.sos productivos, tiene lugar 
un efecto demostraci6n sobre otras empresas que escan relaciona- 
das territorial o funeionnlmcntc con lu emprcsu innovudura. de 
forma que se facilita el acceso a la nueva tecnologia. Este efecto 
difusidn de la investigacidn y del desarrollo puede ayudar a expli- 
car por que las empresas de alia lecnulogiu tienden u agruparse en 
areas espec/ficas. 

Si esius tecnologias positivas del capital son cuuntitativamenic im- 
ponanteSr la medida de la panicipacidn de las ganancias del capi¬ 
tal en el total del ingrc.so subestimara la verdadera contribucidti 
del capital al crecimiento del producto total. En concreto. sc ha 
sefialado que las extemalidadcs positivas del capital pueden hacer 
que la ponderacidn o peso relative tradicional del factor producii- 
VO capital se multiplique por un factor prd.xinio a cuatro. Si esias 
conclusloncs fuesen ciertas, en bueiia medida se habn'a e.xplicado 
e) residue de Solow. que parece ser cxccsivamente grande debido 
precisamente a que el peso otorgado al capital en los modelos tra- 
dicioiiales es muy pequeno. 
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■ Por otra parte, la competencia perfecta y la innova- 
cion coexisten de forma un tanto incdmoda. La com¬ 
petencia perfecta supone un producto homogeneo, y la 
informacion no lo es. En la niayon'a de los casos, in- 
novar significa introducir algo cualitativamente nuevo 
y el innovador procurara ser el dnico proveedor de un 
producto diferenciado. Asf, pues, la innovacidn tdcnica 
encuentra su medio iddneo en modelos de competencia 
imperfecta. 

A1 estar estas caracten'sticas asociadas al cambio 
tecnoiogico, es frecuente que aparezcan graves fallas del 
mercado cuando se producen innovaciones. Asf, a veces 
a los inventores les resulta diffcil beneflciarse de sus in- 
ventos porque con pequenas alteraciones estos pueden 
ser copiados por otras personas. Por lo general, las ma- 
yores fallas del mercado tienen lugar, sobre todo, en las 
investigaciones basicas, ya que en muchas ocasiones la 
clave puede radicar en determinadas ideas o procedi- 
mientos, Por ese motive, los gobiemos deben procurar 
que los inventores tengan incentives suficientes para de- 
dicarse a la investigacidn y e! desarrollo. Para ello de¬ 
ben prestarlc atencidn suficiente al establecimiento de 
sistemas sdlidos de derechos de propiedad intelectual, 
como las patentes y los copyrights, que permitan recom- 
pensar de forma adecuada las actividades tnnovadoras 
y creacivas. 

I El analisis de las fuentes del crccimiento 
econdmico nos dice que el cambio tecnoldgico 
es un producto sujeto a fallas del mercado debido 
a que la tecnologia es un bien publico o no rival 
que puede ser utilizado simultaneamente por 
muchas personas y a que los nuevos inventos son 
caros de producir pero baratos de reproducir. 

La nueva teorfa del crecimiento destaca el papel 
fundamental que el progreso tecnoiogico desempena en 
el crecimiento econdmico, constituyendo la principal 
causa de las diferencias entre los niveles de vida de los 
distintos pafses. Dado que la tecnologia es un factor 
producido. la polftica relacionada con el crecimiento 
econdmico deberia centrar su atencidn en la manera de 
mejorar los resultados tecnoldgicos de los pafses. Proba- 
blemente, uno de los mayores aportes de la nueva teorfa 
del crecimiento sea haber alterado la forma de concebir 
el proceso del crecimiento y su relacidn con la polftica 
macroecondmica. La nueva teorfa del crecimiento ha 
contribuido a que el enfasis de los economistas (y, so¬ 


bre todo, de los responsables de la polftica econdmica) 
se desplace algo mas hacia el largo plazo. despues de 
varias decadas en las que lo tlnico que pareefa importar 
era el corto plazo. 

En este sentido, baste recorder el analisis de las po- 
Ifticas macroecondmicas llevado a cabo en el Capftulo 
20 para coraprobar lo diffcil que es que se consoliden 
a mediano plazo los resultados positives de las poh'ti- 
cas macroecondmicas. Por ello tiene pleno sentido re- 
comendar, como hace RomeF, que los economistas le 
presten mayor atencidn a la comprensidn de los deter- 
minantes del exito econdmico a largo plazo, esto es, del 
crecimiento econdmico. 

B2.3.S Las fuenl'Bs del crEcimienfo Bconomico: 
el enfoque de la conl'atiilidad del crecimiento 

En parrafos anteriores se ha sehalado que la economfa 
crece gracias al aumento del trabajo, del capital y de 
la tecnologia. i,Pero cudles son los aportes relativos de 
cada uno de estos factores al crecimiento del PIB? 

En este sentido, un enfoque interesantc es el conoci- 
do como de la eontabilidad del crecimiento, que es iina 
tecnica para medir el aporte de cada uno de los factores 
citados (trabajo, capital y tecnologfa) al crecimiento de 
la produccidn. 

En concreto, se trata de descomponer el crecimiento 
porcentual de la produccidn en tres sumandos: 

Crecimiento % de la produccidn = 

= Aporte % del trabajo + 

+ Aporte % del capital -i- 
+ Aporte % del cambio tecnoiogico 

Sobre la base de los dates de la eontabilidad na- 
cional, puede medirse directamente el crecimiento del 
trabajo y del capital. El cambio tecnoldgico, por el con- 
trario. no puede medirse directamente, sino que solo 
pueden medirse sus efectos. Segiin la eontabilidad del 
crecimiento, existe una relacidn entre lo que crece un 
factor y lo que aporta este factor al crecimiento de la 
produccidn. Este aporte al crecimiento es el resultado 
de multiplicar lo que aumenta el factor productive por la 
proporcidn que representa ese factor en el reparto total 
del producto, esto es, el cociente entre su remuneracidn 


7 Ronier. P.: “The Origins of Endogenous Growih*’, Journal of 
Economic F^rspectti-es, Winier. 1994. 
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total y el ingreso del pat's. En este sentido, puede escri- 
birse lo siguiente: 

Aporte % del trabajo al crecimiento de la produccidn = 
= (Participacion % del trabajo en ei reparto del producto) x 
X (Crecimiento % del trabajo) 

Aporte % del capital al crecimiento de la produccidn = 
= (Participacion % del capital en el reparto del producto) x 
X (Crecimiento % del capital) 

Una vez calculadas estas dos contribuciones, ins- 
pirandonos en la idea del residue de Solovv, el aporte 
del cambio tecnoldgico puede obtenerse como la parte 
no explicada, esto es, como la diferencia entre el creci- 
miento de la produccidn y ei aporte dei capital mas el 
del trabajo: 

Aporte % del cambio tecnoldgico = 

= Crecimiento % de la produccidn - 
- Aporte % dei trabajo - 
- Aporte % del capital 

Debemos destacar, asimistno, que el enfoque de la 
contabilidad dei crecimiento no separa el efecto de! tra¬ 
bajo del efecto del capital humano, ya que las remunera- 
ciones de ambos estan unidas en los salarios. 

I La contabilidad del crecimiento es una tecnica 
I que permite medir los aportes de los aumentos del 
I trabajo, del capital y del cambio tecnoldgico al 
I crecimiento de la produccidn agregada de un pai's. 

2B.4 El crecimiento economico 
]\ la converpencia 

EI proceso de convergencia-divergencia estii relacionado 
con el crecimiento economico. De liecho, el concepto de 
co?ireri;ei!cia se refiere a cual debe ser el valor de la tasa 
de crecimiento del ingreso real per capita de una region 
o de un par's a fin de alcanzar a lo largo del tiempo un 
estado estacionario^ comun con otras regiones o parses. 
En un proceso de crecimiento economico, a la velocidad 
a la cual una economia converge durante la transicion 
dinamica hacia el estado estacionario se la denomina 
velocidad de convergencia^ 


8 Vease el Apendicc de csic capitulo. 

9 Esio es la denoniinada fS. Esiu deiioia ]:i rniiad del liempo que un pafs 
o region requerira para alcanzar el esiado estacionario si su renia real 
per capita crece a esia lasa de forma constanie. 


La convergencia entre los niveles de ingreso y 
bienestar (y, en general, de las variables clave de las 
distintas economias) suele ser un objetivo fundamental 
para los responsables de la poh'tica macroecondmica. 
Desde la perspectiva del crecimiento economico, cabe 
preguntarse si los factores determinantes propician la 
convergencia o si, por el contrario, contribuyen a acen- 
tuar la divergencia entre parses. 

I La hipdtesis neoclasica de convergencia 
p sostiene que el ingreso per capita de los parses 
I pobres tendera a crecer mas rapidamente que el 
I de los pat'ses o regiones ricas. 

Un primer argumento a favor de la convergencia lo 
ofrece la teoria neoclasica del crecimiento econdmico. 
Tengase en cuenta que las diferencias en los niveles de 
vida son el resultado de diferencias en la intensidad de 
capital, y en un principio los flujos de capital hacia los 
pafses pobres, donde la escasez de capital determinarr'a 
que la rentabilidad fuese mas elevada, deberfan prop!- 
ciar la convergencia. ’ 

Resulta, sin embargo, que en la practica no se ob- 
servan estos flujos masivos de capital. Elio se debe, 
en parte, a que la productivtdad del capital no depen- 
de unicamente del xtock de capital existente, sino que 
para alcanzar una elevada rentabilidad se requiere la 
existencia de ciertos factores acompanantes, especial- 
mente capital humano con la calificacidn requerida. 
En este sentido, las nuevas teorr'as dei crecimiento 
economico .sostienen que las ventajas iniciales en dota- 
cion de capital humano pueden tender a acumularse en 
vez de reducirse, lo que supondrfa un obstaculo para la 
convergencia. 

Un segundo argumento a favor de la convergencia 
se deriva de la rapida diftision de la tecnologr'a. En la 
medida en que las divergencias entre pafses procedan 
de las diferencias tecnoldgicas, la difusidn de los co- 
nocimientos tccnologicos -mediante transferencias de 
tecnologfa e inversiones directas- originard un proce¬ 
so de homologacidn entre los distintos pafses. 

La evidencia no resulta completamente determinan- 
te, pues si bien las diferencias en los niveles de ingreso 
y bienestar persisten y en algunos casos se acentiian, 
sf parece existir un lento proceso de convergencia en¬ 
tre los pafses industrializados. En este sentido, algu¬ 
nos autores han sefialado la importancia de un cierto 
grado de homogeneidad en las instituciones polfticas. 
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economicas y jun'dicas como elemento propiciador de 
la convergencia (ve'ase Capitulo 23). 

SS.5 Los bBneficios q IQS cosrDS del 
crecimienro economico 

Las autoridade.s economicas se muestran siempre de- 
seosas de alcanzar alias tasas de crecimiento. Esto se 
debe a los beneficios que se derivan del crecimiento, 

B2.S.] Los beneficios dei crecimienl-D 

Algunas de las ventajas ligadas al crecimiento economi¬ 
co son las siguientes; 


• El crecimiento suele ser la clave para alcanzar un 
nivel de vida mas eievado. Los aumentos en la 
producCividad permiten a la comunidad disfrucar 
de mas bienes y servicios por persona y de mas 
tiempo libre con la misma canddad de bienes y 
servicios. 

• Cuando el ingreso nacional aumenta en terminos 
reales, las autoridades econdmicas pueden obce- 
ner mayores ingresos mediante los impuestos 
sin tener que elevar los tipos impositivos, esto es 
el porcentaje que hay que pagar al fisco sobre la 
base imponible, .stendo esta la canddad total so¬ 
bre la que se establecen los impuestos. 






A pardr de los afios cuarenta, Harrod' y Domar^ comien- 
zau a sentar las bases para la explicacidn del crecimiento 
economico, sustentada en los principios keynesianos de la 
interaccidn cntre el multiplicador y el acalerador. El cre- 
ciniiento equilibrado que propugnaban estos modelos era 
una casualidad, pues no podia asegurarse. 

El crecimiento equilibrado implica una trayectoria de 
crecimiento caracterizada por la constancia en los cocientes 
entre algunas variables. A lo largo de esta trayectoria, la 
tasu de crecimiento del FIB real y la tasa de acumulacidn 
de capital son iddndcas. Las investigaciones posteriores 
ban tratado de analizar las posibilidades de un crecimiento 
estacionario estable. En la Escuela de Cambridge, en el 
Reino Unido, asociada a los nombres de Kaldor, Robinson, 
Sraffa y Kalecki, se estudio la dependencia de ia tasa de 
aliorro agregada respecto de la distribucidn del ingreso 
cuando existen dos clases sociales, trabajadores y empre- 
sarios (cuya proporcidn deniro de la sociedad varia con el 
crecimiento economico). 

E! modelo neoclasico de Solow^ endogeneiza la relacidn 
capical-producto al cambiar la funcidn de produccidn de 
coefieientes fqos por una de coeficientes variables. 


teoria.s consideran una definicion amplia de capital que 
pueda incluir al capital humano. La idea del modelo de 
capital humano es que no solo acumula capital fisico, sino 
tambidn conociraientos, y que el conjunto de ambos es !o 
que permite un crecimiento sostenido con rcndimicntos 
cunstantes. Se sustituye, por lo tanto, el trabajo por el capi¬ 
tal humano. Lo que se necesita para generar crecimiento 
sostenido cs un incemtvo para invertir un capital humano 
que no sea decreciente con el stock de capital humano, pues 
cl producto marginal dei capital humano debe ser cons- 
tante. Fara Lucas^ la clave es la acumulacidn de capital 
liuniuno, en especial mediante el aprendizaje directo en el 
puesto de trabajo. 

La idea principal es que el conocimiento se aeumula con 
la experiencia {lecirning-by-doins) y se distribuye entre las 
empresas generando externalidades positivas. El articuio de 
Romed’ es considerado el primero que describe la generacion 
de crecimiento sostenido a Iraves de un proceso enddgeno 
de innovacidn tecnologica. En este sentido, algunos autores. 
apoyandose en estudios sobre innovacidn industrial, indican 
que las empresas invierten en nuevas tecnologias cuando ban 
visto la posibilidad de obtener beneficios. 


El primer modelo de crecimiento enddgeno se debe 
a Romer*. La idea esencial del crecimiento enddgeno es 
que los rendimientos del capital, o mas exactamente de 
los factores acumulables (capital humano, capital publico, 
conocimientos, etc.) son no decrecientes y, por lo tanto, su 
acumulactdn no ce.sa. Existen dos tipos de modelos de cre¬ 
cimiento enddgeno. los que suponen competencia perfecta 
y los que ban introducido la competencia imperfecta para 
poder considerar la investigacidn y el desarrollo (I-rD). 

En los modelos de competencia perfecta la tecnolo- 
gfa se difunde .sin costos. Dentro de dstos, un grupo de 


1 H«irrad, R. F. Towatxis a dynamic econoiniLs: Some ivceni deve¬ 
lopments of economic theory and their appUcaiion to policy, 
MacmiUan, Londres, 1942. 

2 Domar, E. D. ’‘Capiial e.\pansion, rale of growili and ciuployinuni '. 
Econotnetrica. 14, 1946. 

3 Solow, R. M. “A contribution lo the theory of econuinic yrowtli''. 
Quarterly Journal of Economics, 70, 1956. 

4 Romer. P. M. “Increasing returns and long-run growth". J<ninial of 
Political Economy. 19^6. 

5 Luca.s. Jr.. R. “Malang a miracle**, Econometrica, 61. 1993. 

6 Romer, P. M. “Endogenous technological change". Joitnuii of 
Political Economy, 98. 1990. 
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La econoraia argentina ha estado sujeta a fuertes fluctua- 

ciones a lo largo del tiempo. Ha pasado por distintas eiapas, 

que pueden clasificarse de la siguiente manera; 

• {1945-1955) El creciniiento hacia adentro. El desarro- 
llo econdmico se baad en una politica de redistribucion 
de ingresos a favor del sector asalariado. Dicha polfticu 
impulsd el consumo, que se constituyo en cl elemento 
dinamizador del PIB en esta etapa. 

• (1956-1961) Planes de estabiiizacidn y desarrollo. 
En este periodo se sucedieron planes economicos que 
apuntaron basicamente a hacer frente a los tres proble- 
mas siguientes: inflacion, de'ficit del sector externo y 
deficit fiscal. Se bused una mayor apertura de la econo- 
mia argentina junto con fuertes inversiones extranjeras 
en sectores como el petrdleo, la industria automotriz y 
la pelroqm'mica. 

• (1962-1963) La crisis. La crisis politica desatada a 
coinienzos de 1962 sumergid a la economia argentina 
en una crisis significativa. 

• (1964-1966) La recupemcidn. Impulsada porun fuer- 
te avance de las exportaciones, se produjo una recupe- 
racidn en el nivel del producto que superd los niveles 
anteriores a la crisis. 

• (1967-1972) El desarrollo e.\portador. A1 amparo de 
una politica de esti'mulo a las e.xportaciones “no tradicio- 
nules", sc profundizd el avance econdmico; sin embargo, 
e! pen'odo cultnind con fuertes tensioncs sociajes. 

• (1973-1975) El frucaso populista. El intento de reedi- 
lar la politica econdmica del pen'odo 1945-1955 culmi- 


nd con un estallido hiperinflacionario y una profunda * 
crisis politica. 

• (I976-19S1) La apertura importadora. El fornento den 
las importaciones y del endeudamiento externo a traves 
del retraso cambiario favorecid el crecimiento del pro¬ 
ducto, pero precipitd la crisis de la deuda externa. 

• (1982-1990) Los anos del ajuste. El crecimiento ccond- 
mico debid subordinarse a las necesidades impuestas por 
el ajuste del sector externo y del sector publico, de modo ‘ 
de hacer frente a los servicios de la deuda externa. 

• (1991-1994) La estabiiidad. Tras los brotes hiperinfla- 
cionarios de 1989 y oomienzos de 1990, la estabiiidad 
monetaria pasd a ser el principal objetivo de la politica 
econdmica. Esta meta fue plenamente alcanzada, aun- 
que al costo de un creciente desempleo. 

• (1995-2001) Los shocks e.\ternos. La apertura econd- , 
mica de los anos noventa mostrd su costado negative. La 
economia argentina sufrio los cfectos de los sucestvos; 
shocks externos; las crisis me.xicana, del sudeste asia- • 
lico, de Rusia y de Brasil ineidieron negativamente. A • 
mediados de 1998 la economia argentina entrd en una 
prolongndn recesidn, que se agravd en 2001 con la crisis ■ 
de la deuda, la ctial hizo edosidn a fines de ese ano. 

• (2002-2006). Crisis, rccupcrucidn y crecimiento. 

A fines de 2001 la Argentina suspendid el pago de la 
deuda externa y, a comienzos de 2002, devalud dras- ■ 
ticamente el peso. A mediados de 2002, se inietd un ^ 
proceso de recuperacidn, que luego se transformd en; 
crecimiento con tasas cercanas al 9% anual y una fuerte 
baja del desempleo. 
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I Las ventajas del crecimiento economico: 

• Nivel de vida mas elevado. 

• Mayores ingresos fiscales y mayores servicios 
publicos. 

• Mayor nivel de ingresos para repartir, 

• Aumento del empleo. 

• Cuando hay crecimiento, es posible tomar medi- 
das para alcanzar una distribucion mas igualita- 
ria del ingreso con una menor oposicidn polftica. 
Cuando el ingreso no crece, un grupo social solo 
puede mejorar su posicidn a costa de otro. Sin 
embargo, esta situacion cambia cuando el ingreso 
real esta creciendo, ya que puede canalizarse un 
mayor porcentaje del incremento del ingreso real 
hacia los grupos sociales mas necesitados. 

• Otra consecuencia positiva del crecimiento eco- 
ndmico es el aumento del empleo. For lo general, 
cuando la produccidn aumenta, el empleo tam- 
bien crece, aun cuando no hace falta mas mano 
de obra para incrementar la productividad. Ade- 
mas, los logros en productividad suelen implicar 
mejoras en la competitividad, lo que favorecera el 
aumento de la produccidn. 

« 

p El progreso tecnieo y la incorporacidn de 
i nuevas tecnologfas en la produccidn estan 
I en la base de las notables tasas de crecimiento 
i alcanzadas durante los ultimos ano.s. 

SBi.S Los CDSfos de! crecimienI'D 

Si bien el crecimiento economico ofrece ventajas, tam- 
bien plantea ciertos inconvenientes. En primer lugar, 
aunque la inversion sea un factor clave del crecimiento, 
toda acumulacion de capital -es decir, toda inversion- 
requiere que los individuos esten dispuestos a sacrificar 
su nivel de vida actual. Si la economia se halla en una 
situacion en la que todos los recursos estan empleados, 
solo se podra incrementar la produccidn de bienes de ca¬ 
pital si se desplazan los recursos de bienes de consume. 
En este caso, el aumento de la inversion obliga a reducir 
el consumo. 

Ademas, el crecimiento economico tiene e.Kteriiali- 
dades negativas (vease Capftulo 10), entre ellas, la que 
se ha dado en llamar mania del crecimiento, que ha sido 


criticada duramente. Se destacan las consecuencias que 
afectan la caiidad de vida, como el aumento del deno- 
minado “efecto rebosamiento” en las economfas indus- 
trializadas: ia contaminacion del medio ambiente y el 
agotamiento de ciertos recursos naturales. De ahi que 
se planteen posibles conflictos entre procurar un creci¬ 
miento elevado o aspirar a cierta caiidad de vida, dadas 
las consecuencias sociales y eeondmicas que el creci¬ 
miento suele acarrear. 

Los costos del crecimiento; 

: • Para crecer, hay que invertir y ello implica 

i ahorrar, esto es, reducir el consumo presente. 

! ■ El crecimiento tiene consecuencias negativas, 

como la contaminacion, y puede conllevar 
i el agotamiento de determinados recursos 

I naturales. 

Desde esta perspectiva, cabe cuestionar la conve- 
niencia del crecimiento econdmico en un sentido es- 
trictamente cuantitativo y con niiras exclusivamente al 
corto plazo. No debe olvidarse, ademas, que se pueden 
causar danos irreparables al medio ambiente, con el 
riesgo de que originen desequilibrios ecologicos de al- 
cance imprevisible. 

El medio ambiente es un bien escaso y, por lo tanto, 
debe ser objeto de proteccidn. Asimtsino, debe contro- 
lar.se el empleo de los recursos naturales a fin de lograr 
un desarrollo sostenible. 

n 

I Teniendo en cuenta los recursos naturales 
■; y medioambientales, el crecimiento sera 
I sostenible cuando respete el medio ambiente. 

32.S.3 El creclmienfo sosfenible 

De lo senalado se puede inferir que, si bien ei creci¬ 
miento conlleva una serie de ventajas, tambien plantea 
una serie de retos que deben afrontarse si se pretende 
alcanzar un crecimiento sostenible. Al hablar de creci¬ 
miento sostenible, puede adoptarse un enfoque medio- 
ambiental o una perspectiva macroecondmica. 

I La investigacioij coordinada en campos tales 
6 como la biologfa, la fisica, la qui'mica o la 
1 medicina debe aportar soluciones a los problemas 
I que acarrea la degradacidn del medio ambiente. 
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Crecimieiito sostenible desde un punto 
de vista macroecondmico 

Desde unu perspecLiva macroeconomica, el crecimiento 
sera sostenible cuando sea compatible con la produc- 
cion potencia! de la economia, esto es, con la funcidn de 
produccibn agregada de la economia y con la capacidad 
para incorporar innovaciones tecnoldgicas en el sistema 
productive. 

Cuando el crecimiento econdmico alcanzado por una 
economia es compatible con su capacidad productiva. el 
pais en cuestidn podra crecer sin necesidad de incurrir 
en desequilibrios concretados en tensiones inflacionarias, 
deficits presupuestarios o desequilibrios en la balanza de 
piigos insostenibies a largo plazo. Esto se lograra cuan¬ 
do el patran de crecimiento seguido por la economia en 
terminos del crecimiento experimeniado por las macro¬ 
magnitudes relevantes (consumo privado, gasto publico, 
inversion privada, importaciones, exportaciones, canti- 
dad de dinero, empleo y produccidn) sea consistente. En 
este caso, el equilibrio macroeconomdmico alcanzado 
estara en concordancia con la produccidn potencial de la 
economia y su crecimiento a largo plazo. 

Asi, un pais que base su crecimiento en el consumo 
privado y en el gasto publico, a mediano plazo incu- 
rrira en desequilibrios en el sector externo y de indole 
presupuestaria, que acabardn truncando dicho modelo 
de crecimiento. En este sentido, la economia estadouni- 
dense tal vez sea, a mediano plazo, una excepcidn, pues 
hay paises, como Japdn y China, que, debido a sus pro- 
pias caracten'sticus (concretadas, fundamentalmente, en 
superavits sistematicos de sus balanzas comerciales), 
estan dispuestos a financiar los deficits estadouniden- 
ses. Por ello, de forma generica, puede afirmarse que lo 
razonabie es articular un modelo de crecimiento donde 
el gasto y la produccibn evolucionen siguiendo patrones 
consistentes. 

El crecimiento es rmicroecondmicamentc 

sostenible cuando no se incurre en desequilibrios 

(inflacibn, deficit publico o deficit exterior) 

progresivos. 

22.G El desarrollo economico 

El crecimiento economico es un aspecto de otro pro- 
ceso mas general; el desarrollo de una sociedad. Una 


vez cstudiado el crecimiento economico, analizaremos 
la evolucidn que e.xperimenta una sociedad a lo largo 
del tiempo. 

En principio. vamos a referirnos a los conceptos de 
desarrollo y subdesarrollo econdmicos, que son relati¬ 
ves y dificiles de definir con precision. Ambos hacen 
alusidn a la brecha real que separa los niveles de vida 
que se alcanzan en tinos y otros paises, y a los procesos 
que llevan a elevar el nivel de vida. 

I Los tenninos desarrollo y subdesarrollo hacen 
j referencia a la brecha real que separa los niveles 
I de vida en unos y otros paises. 

Los indicadores del grado de desarrollo 

Los paises en vias de desarrollo se caracterizan por un 
conjunto de insuficiencias en comparacibn con aquellos 
cuyas economias pueden considerarse desarrolladas. 
Dado que el desarrollo comprende muchos aspectos, 
el grado de subdesarrollo se puede medir mediante un 
conjunto amplio de indicadores, entre los que cabe des- 
tacar los siguientes: 

• Bajo ingreso por habitante, 

• Altos indices de analfabetismo, 

• Debil estructura sanitaria. 

• Baja tasa de ahorro por habitante. 

• Estructura productiva y tecnolbgica desequili- 
brada. 

■ Elevadas tasas de desempleo estructural. 

' Fuertes diferencias en la distribucibn interna del 
ingreso. 

• Elevadas tasas de crecimiento de la pobiacibn. 

Elementos condicionantes del subdesarrollo 

Si se pasa de! analisis de la sintomatologia del subdesa¬ 
rrollo al estudio de los elementos determinantes de tal 
situacibn (que condicionan la posibilidad de superaria), 
se destacan los siguientes factores: la asignacion de los 
reciirsos. el eeiiiilibrio macroecondmico, e! capital fi- 
sico, el capital humatto y las relaciones comerciales 
entre paises. 

A) La asignacion de los recursos 

Los paises en vias de desarrollo poseen distorsiones en 
sus economias que impiden una buena asignacion de los 
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El Estado dc bienestar, que Fue creado en la Europa de la 
posguerra, puede definirse como la institucianalizacion de 
los derechos socialcs de los ciudadanos. El Estado provce 
a los ciudadanos de delerminadas prestaciones en forma de 
subsidies, ayudas o pensiones, y de un conjunto de servicios 
sociales, generalmente, en materia dc salud y educacion.' 

El Estado de bienestar es cl conjunto de servicios 
sociales (pensiones, deseinpluo. salad, educacion) que 
garantizan a los ciudadanos an nivel de subsistencia. 

En sus orfgenes, al tratar de ofrecer a todos los ciudada¬ 
nos unos servicios mfnimos en forma do prestaciones, como 
educacion, salud, saiario minimo, pensiones, cobertura de 
desempleo, etc., el Estado pretendia erradicar la pobreza en 
la Europa de la posguerra. De hecho, el Estado de bienestar 
contribuyd a vertebrar la Europa arruinada par la Segunda 
Guerra Mundial en un consenso sin precedentes, y logro 


una convivencia difi'cil de alcanzar. Mediante este proce- 
so, cl Estado se convirtid en una especie de arbitro de las 
distintas clases sociales y, paralelamente, despolitizo y de- 
sautorizb las posibles revueltas sociales en aquellos lugares 
donde las desigualdades eran muy acusadas. 

Como re.sullado, el Estado de bienestar es un elemento 
clave de la cultura europea desde hace medio siglo y ha 
caracterizado un modelo de crecimiento a largo plazo. 

De cara al future, la clave consiste en mantener las 
prestaciones del Estado de bienestar sin incurrir en deficits 
presupuestarios econdmicos. 

El citado conjunto dc indicadores es, de por st, preo- 
cupanle, pero mas alarmante es la dinamica observada. 
pues las diferencias con los patses mas desarrollados no 
solo no se reducen, sino que en las ultimas decadas ban 
aumentado. 










escasos recuc.sos productivos. Existe un desaprovecha- 
miento de factores, como ocurre cuando hay desempleo 
y capacidad ociosa de plantas y equipos. Astmismo, la 
implementacidn de polfticas que significan reprimir el 
desenvolvimiento del mercado financiero ocasiona un 
bajo nivel de ahorro domestico y hace que este se desti¬ 
ne a financiarproyectos de inversion que no son los mas 
rentables. Tambien ocurre que la inversion publica no 
responde a criterios de rentabilidad economica y social. 

Otro factor distorsionador comtin aparece cuando no 
se permite que el mercado opere libremente para asig- 
nar los recursos. Ast, las polfticas de control de precios 
en mercados no monopolfsticos impiden que se emitan 
las senates adecuadas para orientar las conductas de 
consumidores y productores. 

En los patses en vfas de desarrollo, suele existir 
una presencia importante de empresas estatales y un 
gran volumen de gasto publico, que obliga a tener una 
carga tributaria significativa. Esto dificulta una buena 
asignacidn de recursos, ya que las empresas estatales 
son utilizadas para fines que no son los de efictencia, 
y el gasto fiscal se asigna sin criterios de efectividad 
econdmica. 

B) Desequilibrios ^nacroeconomicos recurrentes 

La e.xistencia frecuente de deficits fiscales o de polfticas 
monetarias e.xpansivas que se traducen en inflacidn e 
inestabilidad de precios disminuyen las posibilidades de 


crecimiento en los pafses en desarrollo. A su vez, alias 
y variables tasas de inflacidn dificultan el rol de provee- 
dores de informacidn que los precios poseen. Ademas, 
desalientan la invenstdn y producen conflictos entre 
trabajadores y empresarios, impidiendo que los agentes 
econdmicos concentren su actuacidn en ampiiar las po¬ 
sibilidades de desarrollo. 

Los mencionados desequilibrios tambien producen 
frecuentes problemas en la balanza de pages e inesta- 
bilidud en el tipo de cambio. Asf, ulgunos pafses deben 
recurrir a fuertes endeudamientos externos o a bruscos 
Cambios de sus paridades, alterando significativamente 
las condiciones para exportar. Elio suele desalcntar la 
inversion extranjera y el ahorro e inversion domestica. 

Ademas, la debilidad de las instituciones, la existen- 
cia de poderosos grupos de presidn y la falta de pers- 
pectivas a largo plazo son algunos de los factores que 
contribtiyen a la inestabilidad macroecondmica de las 
economfas en vfas de desarrollo. 

C) Escasez de capital fisico 

Los pafses en vfas de desarrollo se caracterizan por 
la falta de fabricas y maquinarias modernas y por la 
debilidad de sus equipamienlos e iiifraestructuras de 
todo tipo. Estas carencias de capital no se pueden 
remediar fdcilmente. Dado que al capital han de pro- 
veerlo los propios habitantes de los pafses en vfas de 
desarrollo, estos deberan ahorrar, esto es, sacrificar 
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consumo presente; pero, como se ha senalado, elio no es 
facil cuando el nivei de inaresos es bajo. 

Infortunadamente, las poh'ticas seguidas durante lar¬ 
gos perfodos en los paises en desarroilo han desalentado 
el ahorro y la inversion. Asi ha ocurrido con la fijacion 
de las tasas de inieres, de tal forma que estas fueron 
negativas en terminos reales. Elio se ha traducido en un 
castigo al ahorro dentro del pais y un estfmulo al ahorro 
en el exterior. 

I La escasez de capital fi'sico limita el desarroilo 
I economico. 

Ha contribuido tambien a la escasez de capital en los 
paises en vias de desarroilo una actitud de rechazo a la 
inversion extranjera. Asimismo, la faita de integracidn 
de los mercados financieros ha impedido atraer mayo- 
res voliimenes de ahorro externo. Elio ha sido especial- 
mente grave, ya que en estos patses el factor mas escaso 
es ei capital. 

D) El factor humano 

Se senalo que el crecimiento de la produccidn se debe en 
buena medida a las inversiones en educacidn, formacidn 
profesional y capacitacidn, salud y movilidad laboral. 
Las inversiones en capital humano elevan la producti- 
vidad del trabajo y son un factor clave del desarroilo 
economico. 

Resulta, sin embargo, que en los paises en vi'as de 
desarroilo, a pesar de contar con una escasa dotacion 
inicial de capital fi'sico y humano, no se aplican las po- 
liticas adecuadas para increinenlcir cl capital humano. 
En efecto, suele suceder que una serie de regulaciones 
estaiales limitan las posibilidades de que el sector pri- 
vado provea servicios educacionales, de capacitacidn y 
de salud. Ademas, los recursos publicos para estas areas 
son escasos o se destinan a proveer servicios gratuitos o 
subsidiados a sectores de la poblacidn que no los nece- 
sitan. Asimismo, ocurre con mucha frecuencia que los 
aportes fiscales se orientan a programas de alto costo y 
bajo retorno desde el punto de vista social. 

El otro problema en la formacidn de capital humano 
en los paises en desarroilo es la faita de institucionali- 
dad y de diseno adecuado en los programas sociales. 
Asi, por ejemplo, la faita de focalizacidn de los progra¬ 
mas educacionales y de salud en los sectores mas pobres 
lleva a un enorme desperdicio de recursos. 


i; En los paises en vias de desarroilo es frecuente 
j que. a pesar de que cuentan con un capital 
P humano reducido, no se apliquen las politicas 
I iddneas para incrementarlo. 

E) El tipo de relaciones comerciales 

Los paises en desarroilo se caracterizan por su escasez 
del factor capital y su relati va mayor abundancia del factor 
trabajo y de recursos naturales. De acuerdo con la teoria 
de las veniajas comparativas, estos paises deberian espe- 
cializarse en la produccidn de bienes que utilizaran mas 
intensivamente en el trabajo y los recursos naturales. 

Elio ocurrin'a si adoptaran politicas de comercio ex¬ 
terior que se caracterizaran por la integracidn y el libre 
comercio. Sin embargo, al observar los paises que en 
el mundo poseen mas barreras arancelarias y no aran- 
celarias, especialmente en una perspectiva histdrica, se 
destacan los paises en vias de desarroilo. 

En efecto. pordecadas, estos paises siguieron la errd- 
nea estrategia de la industrializacidn forzada sustituyen- 
do importaciones en aquellos productos en los cuales 
no poseen ventajas para producirlos. Para ello elevaron 
sus aranceles aduaneros y establecieron un sinnumero 
de rcstricciones al comercio internacional. El resultado' 
inicial fue un importante dinamismo de la economia, el 
cual .se fue agotando con ei tiempo. 

Al no aprovecliar las ventajas del libre comercio 
orientaron los recursos a la produccidn de bienes mas 
intensivos en capital, los que resultaron, en general, mas 
caros y de menor caltdad, Ademas, el limitado tamaho 
de los mercados dome'sticos no permitid el aprovecha- 
miento de las economias de escala y promovid eslructu- 
ras de mercado poco competitivas. 

A lo anterior se sumo el desincentivo a las exporta- 
ciones que producian los elevados impuestos que al re- 
ducir la deraanda de divisas generaban un menor tipo de 
cambio. Asf, sectores como la agricultura, la industria de 
exportacidn y otros resultaron castigados. El resultado 
ha sido un menor crecimiento y la generacidn de efectos 
sociales, como la aceleracidn de los procesos migratorios 
desde el campo a la ciudad, que han supuesto mayores 
requerimientos a los gobiernos de estos paises. 

A partir de la experiencia de los paises del Este asia- 
tico y, especialmente a partir de la de'cada de los ocheti- 
ta, el referido fenomeno se ha comenzado a revertir. Un 
creciente numero de paises en vias de desarroilo, espe¬ 
cialmente en Latinoamerica, ha abierto sus economias 
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desarrollando crecientes relariones comerciales con 
otras naciones. [nfortunadamente, los pafses desarrolla- 
dos mantienen un conjunto importante de barreras al li- 
bre comercio. Las grandes economias utilizan poifticas 
proteccionistas para sus sectores agn'colas y castigan 
con aranceles crecientes a las importaciones con mayor 
valor agregado. Con ello dificultan las posibilidades de 
las economfas en desarrollo y desalientan la aplicacidn 
de poifticas de libre comercio. 

2,11 Lqs Qbsi'oculos por superar q las 
posibles es^ral-egias para loqrarlo 

En este punto la pregunta pertinente es; ^que se puede 
hacer para salir del subdesarrollo? Afortunadamente, en 
las liltimas de'cadas se ha llegado a tener un mayor co- 
nocimiento y se ha generado mas acuerdo en torno a la 
estrategia mas adecuada para que los pafses alcancen el 
desarrollo. Por supuesto. la realidad de cada pais es dife- 
rente y ello impide aplicar una “receta” unica. Sin embar¬ 
go, existen poifticas basicas, como las que senalaremos a 
continuacidn, que buscan alcanzar el desarrollo. 

t 

Estndo y mercado^*^ 

Una de las ensenanzas mas valiosas de la experiencia 
adquirida guarda relacidn con la interaccidn del Estado 
y el mercado. Nos demuestra que el dxito en la promo- 
cion del crecimiento econdmico y la reduccidn de la po- 
breza es mds probable cuando los gobiernos promueven 
el funcionamiento de los mercados, concentrando sus 
intervenciones en areas muy precisas que presentan im- 
perfecciones o revisten un caracter estrategico. 

P Los mercados no pueden operar en el vacfo: 
i requieren un marco legal que solo el Estado 
I puede proveer. 

Un aspecto central en el desarrollo es la interaccidn 
entre los gobiernos y los mercados. Este no es un proble- 
ma de intervention versus laissezfiiire, dos alternativas 
extremas pero falsas. La experiencia negativa de los paf¬ 
ses socialistas de Europa del Este demuestra que la cla¬ 
ve radica en utilizar al mercado y al Estado en aquello 


10 Pam una ainpliadun de lus iema.s iratados en este apartado, puede 
consultarse Beker, V.A., Estcuio y mercado: venladeras y falsas anti- 
iiomias, Ariel, 2005. 


en lo que cada uno posee ventajas companitivas. El fra- 
caso del neoliberalismo aplicado en los anos noventa en 
muchos pafses de America Latina, indica que tampoco 
los mercados por sf solos resuelven todos los problemas 
econdmicos. El capitalismo no sujeto a regulacion tarde 
o teraprano se torna socialmente inviable. 

La mejor forma de logrur un sistema eficiente de 
produccidn y distribucidn de bienes y servicios es pro- 
mover la coinpetencia interna y externa, otorgando 
incentives que liberen las fuerzas del emprendimiento 
y del progreso tecnoldgico. Esa es la razdn por la cual 
los gobiernos deben tnvertir o promover la inversion en 
infraestructura y asegurar el acceso a los servicios esen- 
ciales a los sectores mas pobres. Esta no es una cuestidn 
de Estado o mercado; cada uno tiene su importante e 
irreemplazable papel. 

I El Estado debe invertir en infraestructura y 
I asegurar el acceso a los servicios esenciales a los 
t sectores mas pobres. 

El clima, la cultura, los recursos naturales fueron 
entendidos alguna vez como los aspectos clave del de¬ 
sarrollo econdmico. Despues de la gran depresidn, y 
durante los anos sesenta, muchos disenadores de po¬ 
ifticas favorecieron, especialmente en Latinoamerica, 
la sustitucidn de importaciones combinada con una 
aceleracidn del desarrollo industrial promovido por el 
Gobierno. En aquellos dfas, esta vision fue sostenida 
estrategicamente por la ayuda externa y las agendas fi- 
nancieras internacionales. 

Sin embargo, esa forma de concebir el desarrollo no 
soportd la prueba del tiempo. Ahora existen evidencias 
claras de que, tanto para los pafses en desarrollo como 
para los industrializados, un dgil fiincionainiento de 
los mercados v una ponderada intervencidn del Esta¬ 
do purece ser la combinacidn adecuada. La definicidn y 
proteccidn de los derechos de propiedad, y la provisidn 
de un marco legal y judicial efectivo permiten que el 
mercado opere con eficiencia mientras el sector publico 
cumple un rol subsidiario pero fundamental. 

En varios aspectos, la participacidn del Gobierno es 
esencia! para el desarrollo. Ahora bien, ^cuales son las 
condiciones en las que su intervencidn puede ser bene- 
ficiosa en lugar de perjudicial? La teorfa econdmica y la 
experiencia practica sugieren que el papel del Gobierno 
sera favorable cuando se lleve a cabo de acuerdo con los 
criterios expuestos en los apartados siguientes. 
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Limites al papel del Gobiemo 

En ausencia de fallas del mercado, dejar que los mer- 
cados funcionen sin intervencion permitc alcanzar re- 
sultados salisfactorios. Por otra parte, las acciones que 
involucran bienes publicos y correccidn de imperfeccio- 
nes requieren del Estado (debido a que el sector privado 
no intervendn'a en esos casos), por ejempio, e] gasto en 
educacidn basica, la superacidn de la pobreza extrema, 
la lucha contra el desempleo y la proteccidn ambiental. 

Una actuacion transparente y no discriminatoria 

Consiste en hacer las intervenciones estatales simples, 
transparentes y sujetas a regias, mas que a la discre- 
cionalidad oficial. La complementariedad de poh'ticas 
adecuadas e intervenciones del Estado limitadas a ca¬ 
sos especil'icos es una de las lecciones mas valederas 
de la experiencia del desarrollo. Los hechos recientes 
nos dicen que, entre los pai'ses en vias de desarrollo, las 
tasas de crecimiento mas elevadas se ban alcanzado en 
aquellos pai'ses donde las regias del juego estaban mas 
claramente definidas. 

Inversion en capital humano 

La rentabilidad de la inversion en capital humano, tan- 
to publica como privada, es a menudo exiremadamente 
alta. Los raercados en los pai'ses en desarrollo por lo 
general no son suficientes para proveer a las personas 
-especialmente a los mas pobres- de una educacidn 
adecuada (en particular, educacidn basica), atencidn de 
salud y nutricidn. 

Ademas de aumentar las cantidades de inversion en 
desarrollo humano, es preciso promover la calidad de di- 
cha inversion. Muy a menudo, las inversiones de capital 
humano se elevan indiscriminadamente, lo que da como 
resultado una subutilizacidn y desperdicio. Los gastos 
son frecuentemente mal focalizados e implican una se- 
rie de fallas, Es necesario asegurarse cuidadosamente 
de que los programas publicos alcancen a la poblacidn 
objetivo, EJemplos de programas de gasto social bien 
disenados y focalizados se ban extendido en los ultimos 
anos, en todos los continentes. 

El clima propicio para las enipresas 
nacionaies y muitinacionales 

La competencia intenia y externa ha incentivado muy 
a menudo la innovacidn, la difusion de la tecnologfa y 


el USD mas eficiente de ios recursos. Japdn, Corea, Es- 
tados Unidos y las economi'as mas exitosas de Europa 
han establecido ventajas competitivas globales dentro 
del rigor de la competencia. Inversamente, las restric- 
ciones a la entrada y salida de los mercados, legislacidn 
laboral inadecuada y plagada de restricciones, derechos 
de propiedad no suficientemente claros ni respetados y 
los controles de precios -los cuales debilitan las fuerzas 
de la competencia- han retrasado el cambio tecnoldgico 
y postergado los aumentos de la productividad, 

Una economia interna eficiente requiere bienes de 
una calidad adecuada. Esto incluye, fundamentalmente, 
tin marco regulador para asegurar la competencia, y de- 
reclios legales y de propiedad que esten claramente defi- 
nidns y conscientemente protegidos, Tambien demanda 
inversion en infraestructura, investigacidn y desarrollo, 
y un sistema judicial que resuelva eficientemente los 
conflictos. 

I La sustitucion de iniportaciones consiste 
I en reetnplazar parte de las importaciones 
por produccidn nacional con el objeto de 
* propiciar la puesta en marcha de un proceso de 
f industrializacidn. Para ello se ha recurrido al 
I establecimiento de aranceles y cuotas sobre las 
I importaciones. 

Ademas, se necesitan mercados de capitales profun- 
dos, que promuevan el ahorro y lo canalicen hacia los 
proyectos de inversion mas rentables. 

Por otro lado, el estfmulo a la entrada de empresas 
muitinacionales es una estrategia adecuada, ya que con 
ellas se abre la puerta a las tecnoiogfas de punta y al 
ingreso de capitales (vea.se Capi'tulo 23). 

La globaltzacion de la economia 

El flujo internaciona! de bienes, servicios, capital, trabajo 
y tecnologfa se ha globalizado. En muchos patses, la aper- 
tura al comercio, inversion e ideas ha sido fundamental 
para a.segurar la disminucion de costos por parte de los 
productores internos, ya sea introduciendo nuevas tec- 
nologias o desarrollando nuevos y mejores productos. 
Sin embargo, para muchos pai'ses -especialmente los de 
Latinoamerica- las poll'iicas de apertura economica han 
arrojado resultados opuestos a los vaticinados. Asf, los 
Cambios producidos en materia de distribucidn de ingre- 
sos han acentuado la desigualdad e inequidad. 
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En general, los hechos no han corroborado el argu- 
mento teorico segiin el cual, al serel trabajo el factor mas 
abundante en los parses de mcnor desairollo, la apertura 
econdmica favorecen'a las exportaciones intensivas en 
trabajo y elevan'a la demanda de este factor y sus niveles 
de retribucidn (ver Nota Cotnplementaria 22.7). 

En particular, la e.\periencia indica que una indiscri- 
minada apertura a la competencia internacional y una 
brusca reduccidn en el nivel de proteccidn de la industria 
interna pueden llevar a altas tasas de quebranto empre- 
sarial y de desocupacion (veasc Capftulo 23). Esta fue la 
experiencia argendna de la decada de 1990. Asi, pties, las 
poli'ticas para promover estos flujos deben ser graduates 
e incluir un tipo de cambio que asegure la competitividad 
de la produccion nacional en la arena internacional. 

I El flujo internacional de tecnologia ha tornado 
muchas formas: inversion extranjera, educacidn 
en otros parses, Iransmision de conocimientos 
a traves de flujos de trabajo, como asi tambien 
tecnologia incorporada en importaciones de 
bienes de capital y equipamiento, entre otros. 


Equilibrios macroecondmicos 

Las bases macroeconomicas es tables constituyen uno de 
los bienes pilblicos que los gobiernos pueden proveer. 
La experiencia muestra que, cuando los gobiernos e.K- 
pandieron fuertemente su gasto, los resultados se tra- 
dujeron en grandes deficits, excesivo endeudamiento 
fiscal y expansion monetaria y problemas en e! sector 
financiero que fueron seguidos rapidamente por infla- 
cidn, sobrevaluacidn crdnica de la moneda y perdida de 
competitividad de las exportaciones. 

El endeudamiento fiscal excesivo conduce tambien 
a problemas de desplazamiento de la inversion privada, 
Restaurar la confianza del sector privado es un aspec- 
to basico en los esfuerzos para incentivar un renovado 
crecimiento y generar empleo en muchos pai'ses con una 
historia de inestabilidad macroecondmica. 

Los gobiernos deben mantener una politica fiscal 
prudente, observando cuidadosamente la division de ta- 
reas econdmicas entre el Gobierno y el sector privado. 
En la reformulacidn de sus prioridades de gasto y en la 
implementacidn de reformas tributarias -que aseguren 
tanto mayores niveles de recaudacidn como una distri- 
bucidn equitativa de la carga tributaria-, los gobiernos 


pueden lograr al mismo tiempo las metas de la eficien- 
cia microecondmica y la estabilidad macroecondmica 
Como ya seiialamos, la estrategia de desarrollo, que 
ha demostrado ser la mas confiable y que parece ofrecer 
mayores promesas para erradicar la pobreza y alcanzar el 
desarrollo, sugicre buscar el equilibrio en los rotes asia- 
nados al mercado y al Estado. En terminos simples, los 
gobiernos deben hacer menos en aquellas areas donde los 
mercados trabajan bien -o podrian hacerlo razonable- 
mente bien—, favorecer el crecimiento de la competencia 
interna y externa y corregir las fallas del mercado. 

Los gobiernos deben hacer mas en aquellas areas 
donde ios mercados por si solos no son confiables. Esto 
ultimo significa invertir en educacidn, salud y nutri- 
cidn; aiiviar la pobreza; construir infraestructura legal, 
administrativa, social y fi'sica de calidad; movilizar los 
recursos necesarios para el financiamiento del gasto pu¬ 
blico y proveer bases macroecondmicas estables, sin las 
cuales poco se puede hacer. 

ga.8 Dessrrolio, riquezs q pobrezs 

Desde una perspectiva internacional, las tendencias ob- 
servadas durante los ultimos anos permiten afirmar que 
el mundo .sc mtieve a dos velocidades diferentes; la del 
Norte, desarrollado, y, la del Sur, que se empobrece y se 
va alejando de los pafses mas afortunados. 

g 

t Los gobiernos deben mantener una politica 
I fiscal prudente, pues si expanden fuertemente 
I el gasto, provocaran grandes deficits y series 
I desequilibrios macroecondmicos. 

Esta dinamica. que explica el enriquecimlento pro- 
gresivo de ciertos paises y el empobrecimiento de otros, 
se ha acentuado durante la decada de los noventa. Di- 
cha tendencia resulta preocupante, pues conduce al 
empobrecimiento y la desintegracidn de los paises me- 
nos desarrollados, que no participan en la globalizacidn 
econdmica; el ejemplo mas caracteristico es la situacidn 
en que se encuentran la inayorfa de los paises del conti- 
nente africano. 

I El Fondo Monetario Internacional (FMii y el 

3 Banco Mundial, ademds de ordenar los fiujos 
financieros intemacionales, deberfan ocuparse 
I mas de combalir el empobrecimiento y la 
I desintegracidn de los paises menos desaiTollados. 
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Tanto en el mundo academico como en cl de ia politica, 
se debate acerca de los beneficios que la globalizacidn 
puede aportar para que los paises en desarrollo abandonen 
esa condicidn y alcancen el crecimiento econdmico y el 
bienestar en el amplio sentido de la palabra. A continua- 
cidn presentamos un conjunto de conclusiones basadas en 
una investigacidn llevada a cabo por los economistas P. K. 
Goldberg y N. Pavcnik, publicada en 2007*. 

Se senala alli que los cambios en la distribucion del 
ingrcsD que ban seguido a los procesos de apertura econd- 
mica ban sido contraries a lo.s esperados. En lugar de favo- 
recer a los trabajadores de menores ingresos, ban ampliado 
la brecha entre estos y el resto de la sociedad, aumemado la 
desigualdad de ingresos. 

Se ha encontrado escasa evidencia en apoyo del argu- 
mento de que el proceso de apertura llevan'a a reasigna- 


GoUberg, PK. ‘’Di.suibuiional Eflccis of Globalization in Developing 
Countries’*. Journal of Economic Ulcrautrc, Marzo. p.ig.s. 39-82, 2007 


ciones del factor trabajo, que se desplazan'a de aquellos 
sectores en declinacidn hacia los favorecidos por dicha 
apertura. En general, no se ha encontrado evidencia alguna 
de que dicho proceso de reasignacion lenga lugar; en cam- 
bio, lo que se ajusta son, principalmente, los salaries, Por 
con.siguiente, .se observa que en los sectores perjudicados 
por la apertura se reducen los salaries realcs. 

Por otra parte, las principales reducciones de barre- 
ras aduaneras se verifican en sectores trabajo intensivos, 
especialmente los que utilizan mano de obra no calificada. 
Por lo tanto, son estos los sectores mas perjudicados por la 
apertura econoraica. 

A su vez. la incorporacidn de capital y tecnologj'a en 
las actividadcs mtis favorccidas no crea demanda de mano 
de obra no calificada, sino de trabajo de alta calificacion, 
lo cual se refleja en mayores retribuciones para estos 
sectores. 

Por consiguiente. el resulludo es una mayor dispersion 
de ingresos y un mayor grado de desigualdad en la distri- 
bucidn. 



A este tipo de problemas se los trata de cotnbatir 
desde las agendas y organisntos internacionales, como 
la Conferencia de las Naciones Unidas para el Comer- 
cio y el Desarrollo (UNCTAD) (Cuadro 22.2), el Banco 
Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo. 

22.8.1 El Banco Mundial 

Una de las agendas internacionales que desempena una 
labor muy importante en este terreno es el Banco Mun¬ 
dial. Se trata de una instituddn hermana del FMI (vease 
Capi'tiilo 17). Ambas se crearon conjuntamente, y los 
pai'ses miembros son los mismos. Como se recordara, el 
papel del FMI consiste en brindar ayuda a corto plazo a 
los paises miembros para superar los problemas deriva- 
dos de los desequilibrios en sus balanzas de pages. 

Porsu parte, la misidn fundamental del Banco Mun¬ 
dial es conceder prestamos a largo plazo para ayudar a 
los paises a poner en marcha programas de desarrollo. 
Aunque su capital estd suscripto por los pafses miem¬ 
bros, tiene capacidad para endeudarse en los inercados 
internacionales de capital, actuando los put'ses miem¬ 
bros como garantes de estas operaciones. 


En los primeros anos de e.xistencia del Banco Mun¬ 
dial, la mayor parte de las ayudas concedidas estuvieron 
orientadas a paises que se habian visto seriamente afec- 
tados por la Segunda Guerra Mundial y los prestamos 
se utilizaron par-a su reconsiruccion. Una vez supera- 
dos los efecto.s de la guerra, y recuperadas las naciones 
industrializadas. los prestamos del Banco Mundial se 
ban canalizado fundamentalmente hacia los paises en 
vias de desarrollo. Ademas de las ayudas financieras, 
el Banco Mundial provee a estos paises asistencia tde- 
nica y asesoramiento para llevar a cabo los programas 
de desarrollo. 

r\ 

El Banco Mondial se constituyo en 1944, en el 
contexto de los acuerdos de Bretton Woods. En 
la actualidad, se ocupa prioritatiamente de los 
paises menos desarroU’ados, otorgandoles cre'ditos 
a largo plazo. 

22.8.2 El Banco Inl-eramBricano da Desarrollo 

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) se creo en 
1959 como una institucidn de desarrollo con mandates y 
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Cuadfo 22.S - PrlncIpalGs iriediilas para camdal'lr la pobreza en ei munda 

En el marcD de la Conferencia de laa Nacianes Unidas para el Comercio y el Desarrollo (UNCTAD), las medidas que se ha (ntentado appear para 
ayudar a Ids paisea en vias de desarrallo, en Ins ijltlmos anna, son las sigulentes: 

1. Utilizacion del 0.7% del producto interna bruto (PIB) del Norte para ayudar al desarrollo. 


2. Renegociacion de la deuda externa, la cual. a fines de fos anos ochanta, llego al billon de dolares en todo el Tercer Mundo. 


3. Ulilizacldn de las (ondos liberados por el desarme nuclear, para ef desarrollo. 


4. Modificacidn de las pautas actuales del comercio internacional y del acceso a los mercados para los productos del Sur. 


5. Reforma del Fondo Monefario Internacional y del Banco Mundial, que implique incrementar el peso en dichas instituoicnes 
de los oafses del Sur y asegurar una financiaddn estable y craciente al desarrollo por parte de estos organismos. 


6. Cesion de una parte de la capacidad productiva industrial a los paises en vias de desarrollo. para facilitar su acceso a la 
teonologfa de punta. 


7. Garantla de cierta soberania econdmica de los Estados. 


herramientas novedosos para I;i epoca. Los integrantes 
originaies fueron 19 pauses latinoamei'icanos y Estados 
Unidos. Mas tarde, ingresaron como miembros Canada 
y otros patses no latinos de America, asi como 18 paises 
europeos, ademiis de Israel, Corea y Japdn. Actualmen- 
te son 47 los paises miembros. Sin embargo, solo tienen 
derecho a recibir pre'stamos los 26 integrantes de Ame¬ 
rica Latina y el Caribe. 

El Banco canaliza un 35% del volumen de sus pres- 
tamos a los paises del Grupo II (los de menor ingreso), 
que incluye a Belice, Bolivia, Colombia, Costa Rica, 
Ecuador, El Salvador, Guatemala, Guyana, Haiti, Hon¬ 
duras, Jamaica, Nicaragua, Panama, Paraguay, Peru, 
Repubiica Dominicana y Surinam. E! 65% restante se 
destina a los paises del Grupo I: Argentina, Bahamas, 
Barbados, Brasil, Chile, Mexico, Trinidad y Tobago, 
Uruguay y Venezuela. 

Desde su creacion en 1959 hasta fines de 2005, el 
Banco aprobd mas de 137.000 millones de dolares en 
prestamos y en garantias para fmanciar proyectos que 
demandaron una inversidn total de 326.000 millones de 
dolares. 

Las entidades que pueden recibir prestamos del BID 
son los gobiernos municipales, estatales, provinciales y 
nacionales; las instituciones ptiblicas autdnomas, las or- 
ganizaciones de la sociedad civil y las empresas priva- 
das. Los recursos financieros del Banco proceden de los 
paises miembros, de prestamos obtenidos en los merca¬ 
dos financieros, de fondos en administracidn que tiene 
la institucion y de los reembolsos de los prestamos. 


Desde la creacion del BID, la .Airgentina recibio un 
total de 275 prestamos por la suma de 21.574 millones 
de dolares. En 2005, obtuvo creditos por casi 1.100 mi¬ 
llones de ddlares. El grueso de esa suma fue destinado 
al Ilamado Plan Familias, un proyecto cofinanciado con 
el Banco Mundial y orientado a atender la situacion de 
familias estructuralmente pobres. 

2B.8.3 El problema de la pohreza 

El problema de la pobreza y, de manera mas general, 
el de las diferencias excesivas de ingreso, no es exclu¬ 
sive de los paises en vias de desarrollo. De hecho, en 
la mayon'a de las economias occidentales las deficien- 
cias en la asignacidn de recursos se combinan con ei 
desempleo, la pobreza y el despilfarro. Como resultado, 
coexisten la pobreza y grupos reducidos con niveles de 
ingreso elevados. 

La desigualdad y su llmite rads bajo, el de la pobreza, 
no forman parte habitual del discurso economico a pesar 
de la injusticia social que implican. En la tendencia do- 
minante de este discurso, hay cierta oposicion a propor- 
cionar riqueza sin contrapartidas a los pobres. Se suele 
pensar que el dinero ejerce sobre los pobres un efecto 
pernicioso, el de la cultura de la pobreza, concretada en 
la preferencia, por parte de algunos menesterosos, por 
obtener dinero de los fondos piibhcos en lugar de traba- 
jar, lo cual genera un circulo vicioso de inactividad. 

Lo preocupante es que, en los ultimos anos, las dife¬ 
rencias de ingresos no se han reducido debido, en gran 
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parte, a las politicas economicas neoliberales adoptadas 
en muchos patses. Durante las ultimas decadas, los go- 
biernos ban recortado con frecuencia los tipos impo- 
sitivos y ban restringido los gastos de transferencias a 
grupos mds desprotegidos; como resultado, ha habido 
un auraento en las difcrencias de ingresos. 

Con respecto a estos resultados, los partidarios de 
la ideologi'a liberal alegan'an que la aeentuucion de las 
diferencias a corto plazo ha sido un mal necesario, pues 
es una consecuencia del proceso que se ha puesto en 
marcha. La dinamica impleinentada facilita la canaliza- 
cidn del esfuerzo y los recursos productivos hacia usos 
que permitan un crecimiento mas rapido. A largo plazo, 
sin embargo, el Fuerte crecimiento, alcanzado por haber 
propiciado los incentivos para trabajar y para producir, 
beneficiara a todos. 

Si nos centramos en lo ocurrido durante la de'cada de 
los noventa, podn'amos afirmar que esta se ha caracteri- 
zado por la coexistencia de desemplen estructural y un 


empleo cada vez menos estable. Esta situacidn ha con- 
ducido a una progresiva dualizacion social, con un au- 
mento de los excluidos. En este proceso ha contribuido 
el relativo desmantelamiento del Estado del bienestar. 

Particularmente, la Argentina ha sido tesligo de un 
enorme crecimiento de los indices de pobreza e indigen- 
cia. Asi, a comienzos de 2003 la poblacion bajo la Itnea 
de pobreza alcanzaba el 54% del total, y aquclla bajo la 
h'nea de indigencia, el 27,7%. A fines de 2006, un 26,9 
% de la poblacion era pobre y un 8,7% era indigente. Es¬ 
tos guarismos, si bien significativos, son marcadamente 
inferiores a los registrados en 2003, luego de la crisis. 

Segiin el INDEC, es pobre aquel hogar cuyos in¬ 
gresos se encuentran por debajo del mi'nirao necesario 
para satisfacer las necesidades basicas, y clasifica como 
indisente al hogar cuyos ingresos no cubren la canasta 
basica de alimentos. De cualquier modo, en la mayorfa 
de los pai'ses, hoy la pobreza existe junto con grupos 
reducidos de niveles de ingreso elevados. 
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Uno de los modelos de crecimiento que mayor impacto 3. 
ha tenido en la teon'a macroecondmica es el de Solow. 

El profesor Solow diseho su modelo precisamente para 
tratar de explicar las fuentes del crecimiento econo- 
mico. A1 elaborarlo, supuso que los planes de ahorro 
e inversion se cumplen de forma simultanea y que en 
I general el mercado se vacia, de forma que el desempleo 
keynesiano diffcilmente se alcanzard. 

Solow tambien supuso que existe una funcion de pro- 
duccidn lineal y homogenea, asf como sustituibilidad 
(, entre el capital y el trabajo. For otro lado, postulo que la 
relacidn ahorro/ingreso es una constante macroecond¬ 
mica, lo que puede considerarse un vestigio keynesiano 
_ en el contexto de un modelo neoclasico. 

Para formulae el modelo de Solow, vamos a presenlar 
de forma sistematica los supuestos de comportamiento, 
que pueden concretarse en los puntos siguientes; 

1. La mano de obra (L) crece a lo largo del tiempo (f) 
a una tasa constante («), de forma que: 


E! stock de capital (AT) no se deprecia, y la inversion 
(/) es la tasa de crecimiento de dicho stock de capi¬ 
tal. Es decir, se cumple que: 

k = 1 [22.A.6] 

donde K es la derivada del stock de capital con respecto 
al tiempo. Dado que en el equilibrio la inversidn tiene 
que ser igual al ahorro, y como el ahorro (S) y la in¬ 
version son una proporcidn fija (.t) del producto neto en 
cualquier momento del tiempo, entonces: 

K = S = sy [22.A.7] 

Una vez presentados los supuestos de comportamien¬ 
to introducidos por Solow en su modelo, podemos dedu- 
cir la ecuacidn fundamental del equilibrio neoclasico. 

Para obtener la ecuacidn fundamental del equilibrio 
del modelo de Solow, partiraos de la definicidn k = K/L 
y la diferenciamos logan'tmicamente con respecto al 
tiempo, resultando*: 


L = [22.A.IJ 

2. El output se genera a partir de la aplicacidn del 
capital y del trabajo en el contexto de una funcion de 
produccidn lineal y homogenea. Analiticamente: 

y = F(K.L} [22.A.2] 

Dadas las caracten'sticas de la funcion de produccidn 
(lineal y homogenea), esta puede expresarse como sigue: 



[22.A.3] 


si la relacidn capital/trabajo se expresa como 



L 

la ecuacidn [22.A.3] puede escribirse como 


k = sflk) - nk 


[22.A.8] 


• Diferenciuado Ju defiiiicion k = K/L logan'traicamente con respccio 
al lierapo, rcsulta: 

d d 

—Ink =—[InK — InL) 
dt dt ^ 

Teniendo en cneiita qutj la mano de obra. por la ecuacion [22.A.1], 
crece a la ia.su resuita que: 


k K 



(donde on punio encima de una variable indica derivada con respecto 
al tiempo). 

Dado qiie por la ecuacion [22.A.7], K = .yy. rcsulla: 


k 

k 





Si lenemos en cuenla cjue K = kt, la ecuacion aiucrior puede c.xpre- 
sarsc conu> sigue: 


>■ - LF{k,l) [22.A.4] 

de forma que» si definimos la funcion de produccidn in- 
tensiva como f{lc) = F(k, 1), la funcion de produccidn de) 
modelo basico de Solow adoptara la forma siguiente: 


k s ■ y/ L 


Dado que por la ecuacidn 122.A.51 resuita que y/L =Fki y multipU- 
cando cn ambos lados de la ecuacidn por k, obtenemos: 

k = kj\k) - nk 


y = Lf(k) 


[22.A.5] 


que es la ecuacidn [22.A.8] del texto. 
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Para interpretar economicamente la ecuacion funda¬ 
mental del equilibrio neoclasico, tengase en cuenta, en 
primer lugar, que sf(k) es el ahorro por trabajador, que a 
su vez puede considerarse el flujo de inversion generada 
por trabajador, ya que en el modelo se supone que todo 
el ahorro se convierte automaticamente en inversion. 
Por Dtra parte, nk puede considerarse la inversion que 
resultan'a necesaria para mantener constante la relacidn 
que existe entre el capital y el trabajo, dado que el nii- 
mero de trabajadores crece a la tasa n. En consecuencia, 
la ecuacion [22.A.8] nos dice que la tasa de variacidn de 
la relacion capital/trabtijo, k, se determina a traves de 
la diferencia entre el ahorro por trabajador y el ahorro 
necesario para mantener dicha relacidn constante cuan- 
do crece la fuerza de trabajo. El resultado de lo senalado 
es que k esta relacionada positivamente con el ahorro y 
negativamente con el crecimiento de la poblacidn. 

El equilibrio del modelo de Solow puede ilustrarse 
graficamente. En la Figura 22. A. I se muestra la funcidn 
de produccidn, expresada en terminos per capita (supo- 
niendo que la poblacidn y la fuerza laboral coinciden). 
Esta version de la funcidn de produccidn muestra que 
el output por trabajador es una funcidn creciente de la 
relacidn capital/trabujo. La curva sflk) tiene la misma 
forma que la funcidn de produccidn, pero dado que 0 < 
s < 1, sus valores en el eje de ordenadas estan por debajo 
de los correspondientes a la funcidn de produccidn. 

En terminos gnificos, como la funcidn de produccidn 
intensive muestra la cantidad de producto por trabajador 
correspondiente al capital utilizado por trabajador. y de 
cada volumen de produccidn se ahorra una parte s, la 
funcidn sf(k) expresa el ahorro por trabajador derivado 
de cada nivel de la relacidn capital/trabajo. 


Por su parte, la funcidn nk indica la tasa proporcio- 
nal, constante y exdgena, de crecimiento de la fuerza 
de trabajo. Graficamente, se representa mediante una 
Ifnea que parte del origen de coordenadas y cuya pen- 
diente es n. 

Dado que la diferencia entre las funciones sf{k) y 
indica la tasa de cambio de k, el punto de interseccidn 
de ambas funciones denota el punto de equilibrio de la 
relacidn capital/trabajo. Para este nivel de la relacidn ca¬ 
pital/ trabajo, k*, las funciones sfik) y nk coinciden y 
Idgicamente k = 0. Resulta, pues, que si k es constante, 
necesariamente KIK = n a la vez que y/y = n, lo que im- 
plica que las variables clave creceran a la tasa a la que 
crece la fuerza de trabajo, tasa que en terminos de Ha- 
rrod podenios denominar “tasa natural de crecimiento 
de la economi'a”. 


.4 



k- 

Capital/trabajo 
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El crecimiento de la produccion de cquilibrio se 
denomina crecimiento efectivo y puede tener lugar 
tanto a corto como a largo plazo, 

E! crecimiento economico supone la expansion del 
PIB potencial de un pais, lo que en terminos de la 
frontera de posibilidades de produccion equivale a un 
desplazamiento hacia fuera. 

Los detcrminantcs del crecimiento economico 
giran en tomo al incremento de los recursos natura- 
les, del capital y del trabajo, ademas del aumento de 
la eficacia con la que se utilizan dichos recursos; este 
puede estar motivado por avances en la tecnologi'a, 
por la mayor calificacidn de los trabajadores o por las 
mejoras en la organizacidn del trabajo. 

La productividad, en un sentido amplio, esta defini- 
da como el cociente entre la produccion y una media 
ponderada de los factores. 

El progreso tecnologico se refiere a los cambios de 
los procesos de produccidn o a la introduccidn de 
nuevos productos o servicios. 

En ausencia de progreso tecnologico, la intensifica- 
cion del capital hard que este presente rendtmientos 
decrecientes y disminuya su tasa de rendimiento. 


La acumulacion de capital constituye la clave del 
modelo neoclasico del crecimiento. En ausencia de 
cambio tecnologico y de innovaciones, un aumento 
del capital por trabajador no va acompanado de un 
aumento proporcional de la produccidn por trabajador 
debido a los rendimientos decrecientes de! capital. 

E! cambio tecnologico se identifica con los avances 
logrados en los procesos de produccidn, y la introduc- 
cion de nuevos y mejores bienes y servicios. 

El cambio tecnologico aumenta la produccidn que 
puede obtenerse con un conjunto dado de factores, 
desplazando en sentido ascendente la funcidn de pro¬ 
duccidn agregada, permitiendo obtenermas produccidn 
con las mismas cantidades de trabajo y de capital. 

El analisis de las fuentes del crecimiento eco¬ 
nomico nos dice que e! cambio tecnologico es un 
producio del ststema economico. que la tecnologi'a 
es un bien publico o no rival que puede ser utilizado 
simultaneamente por muclias personas y que los 
nuevos inventos son caros de producir pero baratos 
de reproducir. 

El desarrollo y el subdesarrollo hacen referencia a 
la brecha real que separa los niveles de vida en unos 
y otros paises. 



• Ingreso per capita. 

• Capital humane. 

• Escolarizacidn. 

• Expectativa de vida. 

• Trabajo. 

• Capital fisico. 

• Recursos naturales. 

• El residue de Solow. 

• Tecnologi'a. 


• Funcidn de produccidn agregada. 

• Productividad per capita. 

• Modelo neoclasico de crecimiento economico. 

• Relacidn capital-trabajo. 

■ Intensificacidn de capital. 

• Desarrollo y subdesarrollo. 

• Las fuentes del crecimiento. 

• La contabilidad del crecimiento. 
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1. Defina el crecimiento economico e identifique los 5. 

factores que lo determinan. ^ 

2 . 4 ,C 6 mo influye la escasez de tierra en el crecimiento 

segun el modelo de Smith y Malthas? ^ 

3. ^En que sentido la acumulacion del capital es clave ^ 
en el crecimiento? 


^Que' es la relacion real de intercambio? 

^Por que los pafses estan interesados en la conver- 
gencia de las economfas? 

^Que diferencia existe entne crecimiento y desarrollo? 

iCuales son los elemcntos que condicionan el sub- 
desarrollo? 


4. ^E1 desarrollo tecnologico puede expiicar el creci¬ 
miento economico actual? 


9. Defina las distintas estrategias para salir del subde- 
sarrollo. 



1. (,Es cierto que a muy largo plazo la produccion cre- 
ce porque aumentan las dotaciones de los factores 
productivos disponibles y mejora la tecnologia? 

2. Comente la siguiente afirmacion; A corto plazo, la 
produccidn crece porque aumentan las dotaciones 
de ios factores productivos disponibles, 

3. iEn que medida la contribucidn relativa del capital 
y del trabajo al crecimiento economico depende 
de la proporcion que cada uno de ellos tenga en el 
reparto del ingreso nacional? 

4. La teon'a del crecimiento considera que: 

a) la produccion es constante, 

b) las dotaciones de los factores son constantes, 
cl la oferta agregada es horizontal, 

d) la tecnologia puede cambiar. 

5. La ecuacidn fundamental de! equilibrio del modelo 
de Solow nos dice que la relacion capital/trabajo (i-j 
se determina: 

a) mediante la diferencia entre el crecimiento del 
output por trabajador y el ahorro, 

b) mediante la diferencia entre el crecimiento del 
output y el crecimiento de la inversion, 


c) mediante el crecimiento del ahorro, 

d) mediante la diferencia entre el ahorro por tra- 
bajador y el ahorro necesario para mantener k 
constante cuando crece el trabajo. 

6. Si a largo plazo se incrementa la capacidad produc- 
tiva, la nueva FPP podri'a venir dada por: 

a) FPP:/ = 20-2C, 

b) FPP: 1 = 25- 1C. 

c) FPP:/=10-2C. 

d) Ninguna de las anteriores. 

7. De una economia se conocen los siguientes datos: 
su tasa de crecimiento es del S%, la tasa de creci¬ 
miento del capital es del 4% y la tasa de crecimiento 
del factor trabajo es del 2,5%. Indique cual es la 
parte de crecimiento imputable al progreso tecnico 
o residue de Solow. 

a) 1% 

b) 1,5% 

c) 0% 

d) 2,5% 
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LH GLOGRLIZHCldN, LH TECNOLOGTH 
V LH NUEVH ECONOMlH 


INTRODUCCION 

El mundo se encuentra inraerso en un proceso de pro- 
fundos Cambios impulsados por la tecnologia. Hace 
treinta anos no existfan el DVD ni el telefono celular, 
las laptops o Internet. La tecnologia ha cambiado pro- 
fundamente la forma de vida y el raodo de producir. 

En este capftuio de cierre, se pretende realizar un ba¬ 
lance actualizado del estado de la macroeconomi'a. La 
intencidn es comprobar en que medida las teorfas que 
hemos venido presentando a lo largo del te.xto (sobre la 
importancia relativa de la demanda y la oferta agrega- 
da, y sobre el cracimiento econdmico) pueden utilizarse 
para explicar los problemas actuales de esta sociedad 
marcada por el cambio tecnoldgico. Asimismo, tratare- 
mos de mostrar que en la vida real no hay una distincidn 
tan Clara entre el corto y el largo plazo ni entre los pro- 
blemas microecondmicos y los macroecondmicos como 
en la teori'a, ya que las actuaciones y decisiones de los 
agentes suelen tener una dimension global. 

53.1 Los ^ecnologTos de lo informocidn q 
de los ^elecomunicociones como elemento 
de desorroilo 

Las tecnologfas de la inlbrmacidn y las telecomuni- 
cacioiies (TIC) son aquellas que procesan, almacenan y 
comunican inlbrmacidn. El uso de estas tecnologfas se 
esta extendiendo a empresas, la administracidn piiblica 
y los hogares a ritmos impensables hace solo unos anos. 
De hecho, las TIC estan transformando la sociedad en 
la mayon'a de los pafses, pues su eclosidn se produce en 
un contexto de globalizacidn, liberalizacidn y creciente 
competencia internacional. 


Las transformaciones alentadas por las nuevas tec- 
nologias estan contribuyendo a modificar los sistemas 
de produccidn y organizacidn, los modos de comuni- 
cacidn y, en general, las formas de hacer en el mundo 
de los negocios, dando lugar a lo que se conoce como 
mteva economia o economia del conocimienlo y, en un 
contexto mas amplio, estan contribuyendo a configurar 
la denominada sociedad de la mfarmacidn. 

I Las tecnologfas de la informacidn (TIC) son 
I aquellas que procesan, almacenan y comunican 
f informacidn, como la informadca, las 

I telecomunicaciones e Internet. 

Para estudiar el papel que desempenan las TIC -y, en 
particular, el rol de Internet- como factores impulsores 
y difusores de la creatividad tecnoldgica y, por lo tanto, 
propiciadores de la eficiencia econdinica, dividiremos 
nuestro analisis en dos etapas: en primer lugar, estudia- 
remos el rol que cumplen las TIC y, en segundo lugar, 
nos centraremos en Internet. 

23.1.1 El papel de las TIC 

A1 analizar la funcidn que cumplen las TIC, nos refe- 
riremos a los siguientes temas: a) la importancia de las 
TIC, b) las TIC como factor transformador de la socie¬ 
dad, c) el paso del modelo industrial al modelo de la 
informacidn, d) las TIC y la eficiencia empresarial, y e) 
las economfas de redes. 

n) La importancia de las TIC 

El relevante papel que cumplen las TIC en la economia 
actual puede sintetizarse en el hecho de que en Estados 
Unidos este sector es responsable de aproximadamente 
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ires quintas partes del erecimiento de la renta per ca¬ 
pita eii la segunda mitad de la decada de los noventa. 

En el sector de produccidn de TIC, la productividad ha 
experimentado an erecimiento del 10% anual durante 
los noventa. Fruto de esie erecimiento ha sido el cada 
vez mayor protagonismo de las TIC como palanca de 
creacion de riqueza y de elemento impulsor de la globa- 
lizacidn y Iransformacion de la sociedad. 

f La nueva sociedad es mas una .sociedad de 
I servicios que de productos, y en ella se mezcla lo 
I global con lo local sin solucidn de continuidad. 

b) Las TIC como factor transformador de la 
sociedad 

Como se ha sehalado, las TIC han sido el factor deter- 
minante en la rapida iransformacion que la sociedad ha 
experimentado en los dltinios anos. Estas tecnologias 
han contribuido a transformar elementos fundamentales 
de la sociedad, tales como los sistemas de produccidn 
y distribucion, los metodos de trabajo y las relaciones 
laborales, la organizacion de las empresas (son cada vez 
mas modulares, en lugar de altaraente integradas, y en 
ellas proveedores y clienles actiian como socios que fa- 
vorecen la rapidez y flexibilidad del cambio), los objeii- 
vos de formacion y educacidn requeridos por la sociedad 
y la forma en que nos comunicarnos unos con otros (tax, 
Internet, mensajes a iraves del telefono celular, etc.). 

c) El past) del modelo industrial al modelo de la 
informacion 

En el proceso de cambio del modelo industrial, las TIC 
han desempenado un papel clave, pues han impulsado la 
generacion y el tratamiento de la informacion en todas las 
actividades productivas y de gestion. En el nuevo entor- 
no, se produjo una perdida de importancia relativa de los 
activos fijos frente a los activos intangibles, Asl, buena 
parte de las actividades economicas dominantes estan ba- 
sadas en la produccion, difusion y uso de informacion y 
del conocimiento. Para la produccion de cualquier tipo de 
bien o la prestacion de cualquier clase de servicio, se ha 
generalizado el uso de la informacion y su soporte. 

d) Las TIC y la eficienda 

El uso intensive de las nuevas tecnologias de la informa¬ 
cion se ha vuelto un factor clave para mejorar la eficien- 


cia. Por ejemplo, gracias a ellas. planificar la produccion 
resulta reladvaniente mas fdcil y los plazos de entrega 
pueden acortarse. pues la pianificacion es mas ajustada. 
Ademas. los procesos de distribucion y venta pueden 
automatizarse, y las empresas se relacionan con los pro- 
V olientes de forma mas eficiente. 


n El acceso generalizado a la informacion facilita 
I la difusion de las practicas empresanales 
f innovadoras, de forma que se acentuan las 
i extemalidades generadas por la innovacion. 


e) Las economn'as de redes 

En el conte.xto generado por las TIC, el denominado c/eem 

reel o economias de red, esto es, las veniajas para el si.uema 
derimdas de la maldpUcidad de redes y conex,ones entre 
los agentes, ha sido un factor impulsor del progreso. 

Las TIC conectan las coraputadoras, los telefonos y 
otros instrumentos de comunicacidn, haciendo que los 
efectos beneficiosos de las redes sean cada vez mas im- 
portantes para determinar el exito o fracaso de ciertos 
productos. En industries que no estan sujetas al efecto 
red el valor de un producto simplemente es la suma de 
su valor para cada uno de los usuarios. En cambio, en 
aquellas industrias en las que la economia de red esld 
presente (por ejemplo, los servicios tdefonicos o de In¬ 
ternet), el valor del producto para cada participame en la 
red sera mayor cuanto mas elevado sea el numero de co- 
nexiones a esta. En otras palabras. el valor de producto 
aumenta cuando el numero de integrantes de la red cre- 
ce Para expresar de forma intuitiva el sentido del efecto 
red podn'a decirse que un telefono aislado es mudo, pero 


H3.1.H La incidsneia dfi InfamBf eh la sociEdad 

Una vez comentado de manera generica el papel que las 
TIC han cumplido en los ultiraos anos en el proceso e 
iransformacion de la sociedad, cenlraremos el anahs.s 
en Internet, considerada un agente impulsor y difusor de 
r-r#=»n fivirlnd tecnoldgica. 


i Internet pasd de ser una herramienta tecnologica 
I para intercomunicarse a actuar como instrumento 
( para desarrollar negocios. Esta red abre la 
I posibilidad de incorporar al comercio mtemacional 
I muchos servicios antes ligados a un espacio fisico. 
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Cuadro Econamla Rplicada I 
producMvidad s inversion en TIC 


Cambio 
en inversion 

BO TIC p 


1S90-2004 


Japbn 


Francis 


• Holanda 

Aiemania 
• Italia 


• Bspana 


Suecia 

i^inlandia ■ 

EE,UU, Canada 

Dinamarca • 

Australia • ^ 

Irlanda 

Abstria 


-1.5 -1,0 -0,5 0 0,5 1,0 

Cambio en el crecimiento de la productividad 


Futjnte: TIC, crecimiento econoinico y actividad emprcsarial. 


Internet es una red de comunicacidn que ha puesto 
a disposicion de los individuos y empresas mas infor- 
macion que ninguna otra tecnologta y ha irupulsado el 
intercambio comercial entre usuarios con una rapidez y 
ampiitud desconocidas. For ello, puede afirmarse que 
Internet es el agente mas poderoso para propagar y ace- 
lerar lu creatividcul tecnoldi^icci y el pragreso econdmico. 
Su ubicuidad multipiica [os logros tecnoldgicos del siglo 
y medio anterior, y abre perspectivas de desarrollo fucu- 
ro dificiles de determinar. 


H3.2 Ei concepio de glodallzaciSn 

Segun una definictdn generalmente acepcada, globali- 
zuL'ion es la interdependencia econdmica crecienie del 
conjunto de los paises del tntindo, provocada por el au- 
mento del volwnen y la variedad de las transacciones 
iransfronteritas de bienes y servicios, asi coma de los 
flujos internacionales de capilates, estimulada por la 
difusidn acelerada y s>^neralizada de la tecnologCa. Esta 
defmicion establece una clara conexidn entre la globa- 
lizacion y el creciente protagonismo de las nuevas tec- 
nologias. 

Asf, pues, la globalizacidn constituye un proceso 
complejo y asimetrico que incluye beneficios y riesgos. 
Su presencia no puede ser ignorada porque condiciona 
en mayor o menor medida el devenir de todos los pai'ses 


del mundo, tanto los beneficiados como los perjudica- 
dos por ella. 

M 

I Los clementos clave de la globalizacidn son; 

interdependencia creciente, aumento de (as 
; transacciones internacionales y de los flujos de 
capitales entre pai'ses, y difusidn acelerada de la 
] tecnologfa. 


Aigunos indicadores de la globalizacidn 

La globalizacidn de los mercados de bienes se hace evi- 
dente en aigunos hechos que aettian a modo de indica¬ 
dores del proceso de globalizacidn, entre los que cabe 
destacar los siguientes: 

En primer lugar, puede apreciarse una rediiccion en 
los costos del transporte y en las barreras al comercio 
Imernacional, factores clave de cara a una reduccidn en 
los precios de las importaciones. 

En segundo lugar, es posible detectar algiin cipo de 
convergencia en blagues entre paises, tanto en terminos 
del ingreso real per capita como en los precios de los 
bienes. 

En tercer lugar, tambien puede observarse, como 
un smtoma de la globalizacidn de los mercados, que 
el rario del comercio internacional con respecto al FIB 
(definido como cl porcentaje de Ut suma de las e.xporla- 
clones iniis las importaciones can respecto al FIB) ha 
venido aumeniando. 

Por ultimo, cabe senalar que en los ultiraos anos la 
globalizacidn lia estado asociada a una rdpida difusidn 
de la aha tecnologia. 

Estos factores suelen vincularse -de forma un tanto 
difusa- al desarrollo de la nueva economia en lo que 
esta supone de apertura de las economias al exterior y 
esti'mulo al incremento de la productividad gracias al 
empieo masivo de nuevas tecnologtas y, en especial, de 
las TIC. 


f 


\ 


Los indicadores basicos de la globalizacidn 
son; 

1 ) reduccidn de los costos de transporte y de las 
barreras al comercio internacional, 

2 ) convergencia en ingresos y en precios, 

3) aumento del ratio del comercio internacional, y 

4) difusidn de la alta tecnologta. 
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Cuadro EcDnoniTii flplicada II- La SDciedad de la inrormacian e 

I 1991 1 1994 

n el munda 

1998 ( 2000 1 2001 

2002e 1 2003e 

Negocro del mercado de las telecomunicaciones (miles de millones de dbfares] 


Servicios 


Equipos 


Total 


Negocio por tipo de actividad (miles de millones de dolares) 


Telefono fijo : 


Internacional 


Mdvi) 


Total 53 


Inversiones [millones de dolares) 


Total 


Principales datos 




465 

455 

65 

68 


278 

317 

165 

180 


Uneas njas (millones) 

546 

Suscriptores de talefonia movll (millones) 

16 

Minutos de trafico internacional (miles de millones) 

38 

Computadores personales PC (millones) 

130 




Usuarios de Internet (millones) 

(t:) Etitiinricion 

Fueiiit:: UlT Jntiiniational TelircoinunicatlDn Union, 


Estos hechos relevantes aparecieron junto con al- 
gunos sinwmcis de la globalizaciott durante las ultimas 
decadas del siglo XX, especi'ficamente derivados del 
desarrollo particular que han tenido los mercados en 
dicho perfodo. Entre estos sintoinas cube destacar, en 
primer lugar, la movilidad internacional de la tecnologia 
>’ del capital en todo el mundu, de forma que, de hecho, 
se estan superando las barreras de acceso a la informa- 
cidn que tradicionalmente han dificultado la asignacion 
internacional de los recursos: y, en segundo lugar, la 
migracion internacional tanto de la inano de ohra cali- 
ficada camo de la no cali/lcada, aun cuando esta ultima 
debe enfremar las fuertes restricciones que imponen los 
estados receptores. 

1 Principales sintomas de la globalizuciun en 
las ultimas decadas: a) movilidad internacional 
de la tecnologia y del capital, b) migracion 
j internacional de la mano de obra. 

El hecho de que aumente el coraercio internacional y 
se reduzcan los costos de transporte y las barreras ai co- 
mercio ha permitido que en algunos trabajos -y de forma 
eminentemente pragmatica- se utilice el ratio exporta- 


ciones mas importaciones/PIB como una aproximacion 
para medir la globalizacidn y el grade de integracidn 
internacional de los mercados de mercanctas. 

E3.3 L9 ylabolizocion desde uno 
perspecriva liis^oricfl; las disNnfas 
olss Qlobolizodoros 

Aunque el termino globalizacidn fue acuiiado en la de- 
cada de los ochenta, O’Rourke y Williamson (2000)' 
distinguen, a lo largo de la historia moderna y coniem- 
poranea, por !o menos tres momentos en los que puede 
aplicarse el concepto de globalizacidn. Asi, segun estos 
autores, la primera ola de globalizuciun comienza en 
1400 y se extiende hasta fines del siglo XVIII. En este 
perfodo el comercio a larga distancia estaba estricta- 
mente limitado a lo que puede denominarse bienes no 
competitivos, esto es, especias, azucar y oro. Estos bie¬ 
nes tenfan una olerta muy escasa. El nucleo de activi- 
dades economicas y comerciales estaba situado en los 

1 O'Rourke, K., y G. Williamson. "When did globalization begin?”, 
NBBR Workin]; Paper No. 7632, National Bureau of Economic 
Rcse.arcii. Cambridge, Muss., 2000. 
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pai'ses europeos, por lo que algunos autores senalan que, 
durante esta primera oia de globalizacion, tuvo lugar el 
nacimiento de Europa como bloque o region, con una 
serie de rasgos homogeneos. 

La segunda ola de globalizacion comienza a prin- 
cipios del siglo XIX, epoca en que, espoleado por la Re- 
volucidn Industrial, el aumento del comercio descansa 
en bienes competitivos, como los textiles. Durante esta 
segunda ola de globalizacion surgid Norteamcrica 
como zona de actividad econdmica y comercial, con 
rasgos definidos que la diferencian del resto de los blo- 
ques regionales. 

La tcrcera ola de globalizacion abarca las ultimas 
decadas de! siglo XX. En este perfodo, el comercio in- 
cluye, en su mayor parte, bienes basicos y bienes ma- 
nufacturados aitamente diferenciados y, especialmente, 
de tecnologi'a. Esta tercera ola de globalizacion se aso- 
cia con la aparicidn, en el concierto economico inter- 
nacional, de los patses asiaticos, .localizados en lo que 
se denomina el Anillo del Pacifico. A lo largo de este 
capftulo estudiaremos e! proceso de globalizacion refe- 
rido fundaraentalmente a esta tercera ola, que se carac- 
teriza por el dominio creciente del trabajo calificado y 
de las nuevas tecnologfas. 

A lo largo du la historia moderna y contempo- 
rdnea, cabe hnblar de tres olas dc globalizacion: en 
ia primera (1400-1800), nacio Europa como bloque 
economico; en la segunda (siglo XIX), surgio Nor- 
teamerica como bloque coti entidad propia, y en la 


Cuadro EconomTa Rplicada III 
Crecinticnlo del mercado mundial TIC 
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^ i Valor da mercado TIC 
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tercera ola (ultimas decadas del siglo XX), el prota- 
gonismo ha correspondido a las economias asiaticas 
que integran el Anillo del Pacifico. 

03.4 Lo OINmo olo giobslizodoro 

Durante el periodo que hemos denominado tercera ala 
de globalizacion, aparecen algunas hechos estilizados 
especificos, tales como el aumento del comercio inter- 
nacional, de la inversion en I+D+i (investigacidn, de- 
sarrollo e innovacion), de la inversion extranjera. Elio 
coincide con la aparicidn de avances tecnoldgicos que, 
en los ultimos veinticinco afios del siglo XX, produjeron 
una formidable rebaja en los costos de transporte y de 
comunicaciones. En term! nos econdmicos, esto supuso 
un fendmeno equivalente a la reduccidn de las distan- 
cias entre los distintos puntos del planeta. 

Asimismo, la liberalizacidn de las telecomunicacio- 
nes y la eclosidn de Internet, por un lado ban contribui- 
do a crear un verdadero mercado virtual mundial y, por 
otro, ban dado origen a nuevas oportunidades para el 
imercambio internacional de informacidn. Ademas, los 
nuevos sistemas de telecomunicaciones estan creando 
un potente sector servicios que no depende de la locali- 
zacidn de tecnologi'a de produccidn, sino de soluciones 
tecnoldgicamente avanzadas. Este cambio estructural, 
que va acompanado de una credence proporcidn de em- 
pleados aitamente capacitados con respecto al total de 
trabajadores, se ha visto amplificado por los procesos 
migratorios de mano de obra calificada. 


No es la primera vez que el avance tecnoldgico en 
el transporte y las comunicaciones imprime un enorme 
impulso a las transacciones internacionales. Asi, duran¬ 
te el siglo XIX, el barco de vapor fue la principal modi- 
ficacidn tecnoldgica del transporte maritimo; otra gran 
innovacion del transporte durante ese mismo siglo fue 
el ferrocarril. Estos dos adelantos, junto con la introduc- 
cidn de la refrigeracidn, posibilitaron que, por ejemplo, 
durante la primera ola globalizadora la Argentina expor- 
tara granos y came congelada a Europa, integrandose a 


I En el actual pen'odo de globalizacion, los factores 
que desempefian un papei crucial son: 1) la alta 
tecnologi'a, 2) las companias multinacionales, 3) 
la inversion en I+D+i, 4) la inversion extranjera 
directa, y 5) el aumento del ratio X + M/PIB. 
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la economi'a mundial. Asimismo, la invencion del tele- 
grafo facilitd tambie'n las iransacciones internacionales 
entre regiones que habfan dependido ha.sta entonces de 
la correspondencia postal. Por su parte, en el actual pro- 
ceso de global izacion es la alta tecnologi'a la que cutnple 
un papel decisive. 

H3.4.1 El papel crucial de la alfa fecnolopTa 

Como vimos en el Capi'tulo 22, las innovaciones en 
productos y procesos son esenciales para explicar los 
aumentos en la productividad y el mayor crecimiento 
economico, asf como la rapida difusion de las nuevas 
tecnologfas. En este sentido, debe senalarse que la contri- 
bucion mas relevante de la nueva teoria del crecimiento 
economico ha sido endogeneizar el cambio tecnologico, 
destacando el papel de la I+D+i, y considerar al factor 
productive capital en un sentido amplio, incorporando 
el capital huraano como un factor productive que con- 
tiene la calificacion de la mano de obra y la capacidad 
de aprender de los individuos. 

Los atributos del cambio tecnologico se vuelven en- 
ddgenos en el marco de la nueva teon'a del crecimiento; 
ademas, aparecen rendimientos crecientes ante el cam¬ 
bio tecnoldgico y el crecimiento endogeno. Con relacidn 
a la alta tecnologi'a, tengase en cuenta que la actividad 
economica ba.sada en el nuevo conocimiento sufre 
ciertas fallas de mercado derivadas de la propension 
a comercializar el nuevo conocimiento en un mercado 
monopolfstico rodeado de incertidumbre. 


Ahora bien, las implicaciones que la alta tecnolo- 
gia tiene para la poh'tica gubemamental varian segvin 
se consideren las hipotesis de los modernos modelos de 
crecimiento endogeno o la teon'a neoclasica de creci¬ 
miento, En los nuevos modelos de crecimiento, se en- 
cuentran razones para que los gobiernos lieven a cabo 
una poh'tica activa que incida sobre la alta tecnologi'a 
debido a la existencia de externalidades posiiivas en la 
difusion del conocimiento, generando el denominado 
efecto difusion (veanse apartados 11.2 y 22.3). Tenga¬ 
se en cuenta que la alta tecnologi'a conlleva produccidn 
y comercializacidn de conocimiento economico nuevo, 
elemento inherentemente diferente de los faclores mas 
tradicionales de la produccion, como son el trabajo, la 
tierra y el capital fisico, 

En cualquier caso, es necesario distinguir entre co¬ 
nocimiento e informacidn, pues si bien en terminos del 
pensamiento economico convencional el costo margi¬ 
nal de transmision de la informacidn puede no variar 
con la distancia, en realidad debemos admitir que el 
costo marginal de transmitir el conocimiento aumenta 
con la distancia, dado que existen distintos pafses, !en~ 
guas y culturas. 

En este sentido, las redes de telecomunicaciones son 
un elemento crucial en la difusidn del conocimiento tec- 
noldgico para conectar empresas y hogares y lograr una 
rapida comunicacidn y transmisidn de datos. En cual¬ 
quier caso, mientras que las redes tradicionales de te- 
lefom'a establecen una conexion entre las dos partes de 
una conversacidn telefdnica, Internet utiliza conexiones 


CuadfD EcanomTa liplicada IV 
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flexibles que permiten una comunicacidn multiple de 
paquetes digitalizados de datos. 

Las contribuciones mas relevantes de la nueva teo- 
ria del crecimiento eeonomico ban consistido en endo- 
gcneizar el cambio tecnologico, destacando el pupel de 
la I+D+i, y en considcrar el factor productivo capital 
en un sentido amplio, de forma que se incorpore el 
capital humano como un factor productivo. 

33.4.2 Las companTas uiuinnacionales 

La proliferacion de grandes companias multinacionales 
con una presencia global en los mercados ha favorecido el 
proceso de giobalizacidn tal como lo ha hecho el progreso 
tecnologico en el campo de la informatica y las telecomu- 
nrcaciones. El aumento gradual del ratio I+D+i per capita 
-tanto en los pafses de la OCDE (Organizacidn para la 
Cooperacion y el Desarrollo Econdmico) como en los no 
industrializados- ha propiciado que cada vez mas empre- 
sas de un niimero creciente de pafses se conviertan en 
multinacionales. La I+D+i, las estrategias internaciona- 
les de localizacidn de la cooperacion transnacional y las 
tendencias mundiales en innovacidn, en terminos de las 
preferencias tecnicas. estan cambiando sustancialmente. 
Las companias multinacionales, siguiendo estos cambios 
estructuraies en tecnologla, pueden tomar decisiones so- 
bre la localizacidn y llevar a cabo gastos de I+D+i en un 
pals o en otros. Asf, una multinacional puede decidir, por 
ejempio, si le conviene producir un determinado producto 
en mercados externos o si debera establecer filiales en el 
extranjero e importarel bien en cuestidn al pais donde es¬ 
tan localizados su sede central y centros de investigacidn. 
Hoy las empresas pueden comprar en aquel lugar del glo¬ 
be en que los costos scan minimos, y vender en donde los 
precios sean los mas altos. 

En lo que respecta a las industrias individuales, debe 
senalarse que la relocalizacidn o deslocaiizacidn in- 
ternacional de la produccidn, asf como otras medidas 
estratdgicas, son en la actualidad decisiones bastante 
faciles de tomar, excepto en el caso de las industrias 
“mdviles" (segiin la denominacidn schumpeteriana). Se 
trata de las industrias que requieren una continua coo- 
peracidn entre la actividad de I+D+i y la produccidn. 
Un ejempio es la industria aeroespacial, pues en ella las 
opciones de relocalizacidn en pafses con niveles bajos 
de ingresos y salaries son muy limitadas. 

Con respecio a la internacionaiizacidn de la actividad 
de I+D+i, las multinacionales han seguido fundamental- 


mente dos estrategias. Por una parte, las companias de 
alta tecnologfa, que tienen una orientacidn global, in- 
vierten una gran cantidad de recursos en I+D+i y trans- 
fieren una buena parte de las tareas de esa area a pafses 
donde no tienen la sede central. Por otro lado, el grupo 
de empresas que son activas en el area de una tecnolo¬ 
gfa media, tienen divisiones clasificadas como de alta 
tecnologfa pero, en conjunto, su actividad en I+D+i es 
notablemente mas baja que la de las companias nombra- 
das en primer lermino. Este segundo grupo de empresas 
s61o transfiere aproximadamente la mitad de las funcio- 
nes de I+D+i a pafses donde no tienen la sede central. 

La proliferacion de multinacionales ha estimuia- 
do ei proceso de giobalizacidn. El aumento del ratio 
1+D+i per capita ha propiciado que cada vez mas em¬ 
presas de un numero creciente de pafses se conviertan 
en multinacionales. 

33.4.3 La inversion en I+D+i 

El conocimiento no solo se transfiere de los centros jde 
investigacidn a la industria, sino que tambien existe un 
flujo que va en direccidn contraria. Ademas, a la inte- 
rrelacidn que se da entre la investigacidn y la industria 
contribuye enormemente la existencia de efectos difu¬ 
sion del conocimiento, pues el conocimiento creado en 
el seno de una institucidn se difunde cuando lo utilizan 
otras instituciones. Asf ocurre entre las empresas y las 
instituciones academicas, y tambien entre los centros de 
investigacidn y el sector industrial. 

La evidencia empfrica ciaramente sugiere que la 
I+D+i y otras fuentes de conocimiento no solo generan 
externalidades. pues ciertos analisis tambien senalan 
que tales interrelaciones tienden a estar geograficamen- 
te limitadas a la region donde el nuevo conocimiento 
econdmico fue creado y, mas concretamente, a ciertos 
focos o megaparques tecnoldgicos. En el caso de los paf¬ 
ses lfdere.s en tecnologfa, el aumento de la competencia 
en esa area impHcara que la inversion en la creacidn de 
capital humano y software requerira, paralelamente, un 
aumento del gasto en inversion. 

En cualquier caso, en pafses con alta tecnologfa las 
empresas innovadoras se enfrentaran tambien a riesgos 
especfllcos, como, por ejempio, el hecho de que mayores 
inversiones en I+D+i y software incrementen los costos 
fijos. En este sentido, la eclosidn de la dinamica interna- 
cional de la tecnologfa implica la creacidn de nuevos fo¬ 
cos tecnoldgicos con costos fijos reducidos (economfas 
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de iocalizacidn), que pueden contribuir a originar mejo- 
res oportunidades para las nuevas empresas, as! como 
para nuevas empresas que ingresan en otros sectores. 

De todas maneras, la rentabilidad econdmica de estas 
inversiones se ve superada por la rentabilidad estrategi- 
ca. Los paises industrializados, aunque solo invierten 
entre el 1,5% y el 3% del PNB en I+D+i, obtienen una 
tasa de rendimiento en este tipo de actividades lo su- 
ficientemente elevada como para que tales inversiones 
tengan un impacto significativo en el crecimiento del 
producto. Ademds, de esta forma tratan de asegurar su 
competitividad de cara al futuro. 

La inversion en I+D+i genera efectos difusion en¬ 
tre la industria y los centros de investigacion, pues el 
conodmiento creado en el seno de una institueidn se 
difunde a otras. Esta inversion suele tener un impac¬ 
to significativo en el crecimiento de la produccion y 
en la competitividad futura del sistema productive. 

33.4.4 La inversion exiranjera direefa 

El rapido crecimiento de la inversion externa directa pro- 
veniente de la actividad de las multinacionales ha determi- 
nado que los pafses receptores tengan tasas mas alias de 
crecimiento en el comercio internacional y obtengan una 
mayor transferencia de tecnologfa. La actuacidn de com- 


panias multinacionales extranjeras posibilita un mayor 
acceso a las redes de comercio internacional, buena parte 
de! cual es intraerapresas. Por otro lado, la capacidad de 
un pais de generar inversion externa directa es importante 
para facililar su acceso al progreso tecnologico global. 

Asimisrao, existe evidencia considerable de que las 
actividades transnacionales de las pequefias y medianas 
empresas se han incrementado a lo largo del tiempo al 
compas de dos hechos que han moldeado las tendencias 
de la inversion externa directa llevada a cabo por este 
tipo de empresas. En primer lugar, la participacidn de 
las PyME en el total de inversion externa directa conti- 
nua siendo pequena en valor, pero grande en cuanto al 
nuraero de empresas implicadas. El segundo hecho ob- 
servado en las actividades de inversion externa directa 
de las PyME es que estas tienen una mayor propension 
que las grandes a elegir como pais destinatario de las 
inversiones a uno desarrollado, lo que puede explicarse 
por el hecho de que estas empresas estan mas preocupa- 
das por tratar de beneficiarse de las economias de loca- 
lizacion y las extemalidades (efectos difusidn) que por 
los costos de produccion. 

La capacidad de un pais de captar coinpanias 
multinacionales extranjeras es clave para el acceso a 
las redes de comercio internacional, buena parte del 
dial es intraempresas. 
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23.4.S El flumen|-o de la cuofa de parlicipacion 
del cpmercio Inl-ernaclonal en el PIB 

El comercio internacional y los flujos internacionales de 
capitales conCribuyen a incrementar la productividad total 
de los factores, haciendo que esten dispoaibles productos 
y servicios que incorporan un conocimiento desarrolla- 
do en el extei'ior y, ademas, facilitan la incorporacidn de 
tecnologfas del extranjero y otros tipos de conocimienlos. 
En este sentido, tal como anteriormente se ha sehalado, 
Lina medida frecuentemente usada en el proceso de glo- 
balizacion -que pretende captar el impacto que genera 
la apertura de los mercados productivos y de servicios al 
libre comercio internacional- es el ratio entre el volumen 
de comercio internacional y el PIB. Este ratio se incre- 
menta cuando tiene lugar una ola de globalizacion. 

El comercio internacional y los flujos internacio- 
nales de capital contribuyen a incrementar la pro¬ 
ductividad de los factores. 

H3.S La globalizacion como mecanismo 
rransmisof de la nueva economTa 

De lo sefialado se desprende que la globalizacion, desde 
una optica econdmica, ptiede interpretarse como el pro¬ 
ceso por el ciial las redes internacionales de comercio, 
la inversion directa extranjera (IDE), las inversiones en 
cartera y la informacidn y la transniisldn de tecnologia 
se ban intensificado hasta el extreme de crearun elevado 
nivel de interdependencia econdmica a escala mundial, 
caracterizado por un uso intensivo de la tecnologia. 


Este proceso se ha visto incentivado por la reduccidn 
de las barreras politicas y econdmicas al comercio y a la 
inversion externa. Por otro lado, los enormes avances al- 
canzados en el sector de las tecnologfas informaticas, la 
cafda de los precios de las computadoras y el progreso 
alcanzado recientemente en el campo de las telecomu- 
nicaciones han facilitado el acceso a la infortnacion y 
han reducido el precio de la comunicacidn. 

En aquellos sectores donde los costos de transporte 
Began a ser muy pequenos, como es el caso de los ser¬ 
vicios financieros o el software informatico, es donde 
suele aparecer con mayor intensidad el fendmeno de la 
aglomeracidn. Esto se debe a que los rendiinientos cre- 
cientes de escala e.xplican la concentracidn regional y 
la localizacidn de la produccidn en el espacio. En este 
sentido, puede afirmarse que la concentracidn no solo 
se explica por la existencia de costos de transporte muy 
reducidos, sino, sobre todo, por la presencia de econo- 
mias de escala. Todo este ciimulo de circunstancias, en 
las que las nuevas tecnologfas se han visto potenciadas 
por un mundo cada vez mas globalizado, es lo que ha 
propiciado que algunos economistas se relieran a la 
aparicidn de una “nueva economia”. 

83.S.1 El concepfo de la "nueva economTa" 

Desde una perspectiva general, la llamada "nueva eco- 
nomfa” puede identificarse con el rapido desarrollo y 
aplicacidn de las nuevas tecnologfas de la informacidn, 
que conduce a un aumento de la importancia relativa en 
la economfa de la provision de servicios que se concen- 
tran en el conocimiento, las ideas y la informacidn. 


CufldrD dG EcoGDinTa npiicads VI 
FiGlo dG invefsiSn GXlranlGia; IlniGrIca del Sur 


m 7D.DOO 
m 

^ 60.000 


Inversion extranjera directa entrante 
H Inversion extranjera directa saliente 


£ 30.000 

20.000 


1980 1990 2000 2001 2002 2003 2004 2005 


Fuente: UNCTAD. 






57B - CnPllllLO S3 - U GLDBHLIZflCIDM. Ifl TECHDLOGin V IR HUEVG ECDRD»lG 


La nueva economi'a se asocia con un cambio de una 
economfa basada, fundamentalmente, en el uso del ca¬ 
pital fisico a otra erigida sobre la utilizacion del capital 
humano y el conocimiento. 

Los factores ligados a la nueva economi'a son, entre 
otros, la competencia generalizada en mercados cada 
vez mas libres, la globalizacion de los mercados de ca- 
pitales y su mayor transparencia, asi como la drastica 
reduccidn de los costos de transaccidn que conllevan 
las nuevas tecnologias de la informacidn. Este ultimo 
factor tecnoldgico es para muchos el signo distintivo de 
la nueva economfa, y resulta aiin mas relevante si se lo 
vincula a las e.\ternalidades que se dan cuando el costo 
de producir un bien o producto en una empresa cae con 
el nivel de produccion de ese bien por parte de todas 
las empresas. 

Los rendimientos crecientes y las economias de 
aglomeracion nos llevan a la idea principal de la nueva 
economi'a; todo aquello que pueda ser transportado por la 
red, puede ser reproducido a costo virtualmente nulo, 

n , 

I La nueva economia se asocia con el cambio 
I de una economia basada en el uso iniensivo 
I del capital fisico a otra erigida sobre la 
t utilizacion del capital humano, es decir, con el 
I paso de una economia basicamente material 
I a otra intangible. 


La nueva economia: una interpretacion ^ 

pragmatica 

Para tratar de precisar el concepto de nueva econor 
mi'a presentaremos, en primer lugar, una interpretacion 
pragmatica de este concepto. En una primera aproxi- 
macidn, la denominada “nueva economia” se identifi- 
ca con lo que ha ocurrido en Estados Unidos durante 
la ultima de'eada del pasado siglo; esto es, un perfodo 
de prosperidad caracterizado por el empleo masivo de 
las nuevas tecnologias, bajas tasas de intere's y un alto 
crecimiento del producto real y del empleo con niveles 
de precios controlados. Este cfrculo virtuoso descansa 
en aumentos de la productividad que, en promedio, se 
situaron por encima del 3%. 

p Una de las consecuencias mas beneficiosas 
^ de la nueva economi'a, y que esta asociada a 
P la implantacion de las nuevas tecnologias y la 
innovacidn, es el aumento de la productividad. 

La nueva economi'a se relaciona con un fuerte de- 
sarrollo de las TIC, el cual ha permitido el paso de una 
economfa industrial a otra de servicios basada en el co¬ 
nocimiento, las ideas y la informacidn, y en el cambio 
del uso intensive del capital fisico por la utilizacion del 
capital humano. 
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Cuando la nueva economia se concreta en la econo- 
mi'a del conocimiento, se piensa en una economi'a cen- 
trada en el conocimiento y en la informacidn como bases 
de la productividad y la competitividad. De hecho, la re- 
volucidn tecnoldgica, en opinion de algunos autores, ya 
ha empezado a generar el dividendo de productividad. 
que solo a medias se observa estadfsticamente debido a 
la dificultad de cuantificar las mejoras en calidad. 

En cualquier caso, la nueva economia es, en buena 
medida, de indole global, pues las actividades econo- 
micas dominantes estdn articuladas globalmente y fun- 
cionan en torno a dos sistemas de globalizacidn: la de 
los mercados fmancieros y la organizacidn en el piano 
mundial de la produccion y gestidn de bienes y servi- 
cios. For ello, puede afirmarse que se produce interna- 
cionalmente pensando en un linico mercado. 

I La nueva sociedad se caracteriza 

L' 

I fundamentalmente por ser cada vez mas una 
I economia global. 

For ultimo, cabe mencionar que ciertos autores sos- 
tienen que la nueva economi'a funciona en redes, las 
cuales estan descentralizadas dentro de la empresa y se 
articulan entre empresas individuales. Asi, se entrelazan 
y conectan bloques de empresas y sus grupos de peque- 
has y medianas empresas subsidiarias. Esta estructura- 
cion en red es lo que permite que la economi'a actiie con 
gran flexibilidad y adaptabilidad. La evolucidn hacia 
una economi'a que funciona en redes se basa en el creci- 
miento de determinados medios de interconexidn y, en 
especial, en las computadoras y en Internet. 


Cuodro EconomTa Rplicada IX - El avance de la 
lelefonla mdvll en el munde i 

Raises 

Lineas de telefono 
principales par 
cada 1.000 
personas 

Abonados a 
telefania mdvil 
par cada 1000 

1 personas 


1990 

2004 

1990 

2004 

Raises de America 
Latina 





Argentina 

93 

227 

(•) 

352 

Chile 

66 

206 

1 

593 

Uruguay 

134 

291 

0 

174 

Mexico 

64 

174 


370 

Brasil 

63 

230 

(.) 

357 

Venezuela 

75 

128 

(.1 

322 

Peru 

26 

74 

(.) 

148 

Paraguay 

27 

50 

0 

294 

Bolivia 

27 

69 

0 

200 

Otros paises 

EE-UU. 

545 

606 

21 

617 

Espana 

325 

416 

1 

905 

Alemania 

401 

661 

3 

864 

China 

6 

241 

(.) 

258 

Raises en desarroIJo 

21 

122 

(.) 

175 

America Latina 

61 

179 

(.) 

319 

Paises de la OCDE 

462 

551 

12 

770 

De altos ingresQs 

450 

536 

12 

776 

Medicos ingresos 

40 

192 

(■) 

294 

Bajos ingresos 

6 

30 

(.) 

42 

Mundo 

98 

190 

2 

276 

(.) Sin daios 

Fuente: Banco Mundial, Human Developmeiu Report. 2006. 


Ciiadro EcDRomTa Hpllcsda VIII - La cuanllfieacidn de la nueva ecenemTa; 
Europea 

Eslados Unldns frente a 

la Union 

\ Indicadares 

\ 

\ 

N 

Raises \ 

Peso del 
sector de la 
economia del 
conocimiento 
en el valor 
anadido total’ 

Peso del 
gasto en Tl en 
reiacion can 
el RIB 

inveisiones capital 
fislco^ frente a 
la inversion en 
capital bumano □ 
conocimiento^ 

Niimero de 
“tiots" de 
Internet par 
cada100 
habltantes 

Numero 
de hogares 
con PC 

Niimero de 
servidores 
web par 
cada 10Q.OOO 
habltantes 

Telefania 

mdvll 

digital 


SS,3% 

7,8% 

16,9% frente a 8.4% 

9.5% 

aoli. 

6,5 

5 

Union Europea 

48,4% 

5,9% 

19,0% frente a 8.0% 

3,5% 

20% 

1.0 

20 

Espana 

38,0% 

4,1% 


1,1% 




Japbn 

56,0% 

7,4% 






{1 j Ultimos dalos en 1996. 

<2) Inversion en infracsiruciuras, miiquinaria, bienes dc cquipo. 

(3) Inversion en educacidn, investigacidn y ilesarrollo (1 + D) y .rq/hvare. 

Fiieiue: OCDE, 
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23.S.a Elemenfos caffllizailores de la nueva 
economTa 

Cuando se analiza la nueva economfa, corresponde hacer 
referenda a una serie de factores que han actuado como 
catalizadores. Entre ellos, cabe destacar ios siguientes: 

• El iniportante proceso de desregulacion de 
sectores productivos llevado a cabo a lo largo de 
los ultimos anos. 

• La liberalizadon de los mercados y la privati- 
zaeidn de muchas empresas. 

• Laeclosidndedesarrollos tecnol6gicos,muchos 
de ellos ligados a las TIC, que se han plasmado 
en incrementos notables de la productividad. 

• La globalizacion de la actividad y la interna- 
donalizacion finandera, as: como el cambio 
de papel de los mercados de capitales. Estos han 
dejado de ser unicaraence prestamistas y actiian 
premiando la eficiencia y penalizando la incora- 
petencia y la falla de transparencia. 

BIG U nueva econemTa: consecuencias 
macroeconarnicas 

El surgimiento de la nueva economia no implica que las 
reglas basicas econdmicas hayan dejado de regir. Los 
principios econdmicos fundamentales, como el rol de la 
oferta y la demanda, no se han akerado. De hecho, una 
interpretacidn plausible del fendmeno conocido como la 
nueva economfa es un aumento del protagonismo de la 
oferta agregada frente a la demanda agregada. 

En este sentido, la nueva economia puede identificar- 
se, al menos parcialmente, con aquello que la literatura 
reciente sobre el cambio tecnico llama u/ia difusion de 
innovaciones teen teas de cardeter radical y iiso generali- 
zado\ en otras palabras, con una perturbacidn de oferta 
positiva. Cuando se interpretan asf las drasticas innova¬ 
ciones surgidas en el area de la informacidn y las comu- 
nicaciones, particularmente las asociadas a Internet, el 
analisis se sitiia en un terreno que es uti! para predecir el 
impacto econdmico diferencial que las nuevas tecnolo- 
gfas tendran en unos y otros pafses. Las diferencias de- 
penderan en gran medida de la capacidad de adaptacidn 
de sus agentes econdmicos y sociales y de sus gobiernos 
a los Cambios en las esiructuras productivas y marcos 
institucionales que aquellas posibiliten. 


Al analizar las caraclen'sticas de la nueva economfa 
y, en particular, de los efectos de la incorporacidn de 
las nuevas tecnologfas de la informacidn, cabe senalar 
que la introduccidn de estas nuevas tecnicas esta dando 
origen a un apreciable aumento de la productividad, lo 
que posibilita un mayor crecimiento sin presiones adi- 
cionales sobre los precios. 

La introduccidn de la informatica y de las redes 
de comunicacidn propicia la incorporacidn de nuevos 
productos y servicios y, tambien, de nuevos procesos 
productivos mas eficientes y que siielen conllevar no¬ 
tables ahorros de costos. Asimismo, Iiabrfa que senalar 
que las raejoras en eficiencia ligadas a los avances en 
los medios de comunicacidn y de transporte y la mayor 
transparencia y dimension de los mercados implican un 
abaratamiento de los suministros y una contencidn de 
precios y costos. 

En cualquier caso, las fuerzas que originan los ciclos de 
negocios, esto es, los subciclos de benefleios, existencias, 
inversion y credito, mantienen plenamente su vigencia. . 

Las teenologias de la informacidn y la apertura 
de los mercados han incrementado la eficiencia de la 
economia de tal forma que sc hsi propiciado un creci¬ 
miento generador de empleo, sin inflacidn. 

Para analizar las consecuencias raacroecondmicas 
de la nueva economfa, vamos a analizar sus efectos: 1) 
sobre la capacidad de produccidn de la economfa, repre- 
sentada por {afuncion de produccidn', 2) sobre el merca- 
do de trabajo, y 3) sobre el equilibrio macroecondmico, 
esto es, sobre las curvas de demanda y oferta agregada. 

• Desplazamiento de la Funcion agregada de 
produccidn 

Conceptualmente, a la nueva economfa cabe identificarla 
con un shock teenologico positive (veanse Capftulos 20 
y 21), de modo que sus efectos, en terminos de la capaci¬ 
dad de produccidn de la economfa, pueden representarse 
medtante un desplazamiento ascendente de la funcion de 
produccidn agregada, de forma tal que, para un mismo 
nivel de los factores productivos (capital y trabajo), se 
obtiene un mayor nivel de producto por trabajador. Como 
se sehald en el apartado 22.3, un desplazamiento ascen¬ 
dente de la funcion de produccidn agregada muestra los 
aumentos de la productividad generados por los distintos 
procesos y productos asociados a las nuevas tecnolo¬ 
gfas y, en particular, a las tecnologfas de la informacidn. 
En terminos graficos (Figura 23.1), la transformacidn 



Funcion de produccion agregada 



Como consecuencia de las mejoras cle la tecaoiogfa. la funcion 


tie produccion agregada se desplaza en sentido ascendeiite 


con el paso del tiempo. Por Jo tanto, las mejoras iecnoldgicas, 


junto con la intensificacidn del capital, elevan la produccion 
por trabajador y los salarios reales. 


experimentada por la econornfa debido al desplazamien- 
to hacia arriba de la funcion de produccion se concre- 
tan'a en el paso de la posicion a la fp lo que supone 
un aumento del producto por trabajador y del capital por 
trabajador. 

j La nueva econornfa puede interpretarse como un 
i shock tecnologico positive o una perturbacidn 
I positiva de la oferta. 


• DespJazaniiento de la curva de demanda de 
trabajo 

Centrandonos en el mercado de trabajo, un shock tec- 
noldgico positive origina un desplazamiento hacia la 
derccha de la curva de demanda de trabajo que refleja la 
productividad marginal de este factor productivo, Este 
desplazamiento de la curva de demanda de trabajo, es 
decir, el aumento de la productividad marginal, tiene 
como consecuencia un aumento del empleo y del salario 
real- (Figure 23.2). 


2 A cono plazo. y si los salarios reales son rfgidos al alza. In c.xpan- 
sibn del empleo seni mayor, pucsio que al pemianeccr inalterados los 
salarios, el empleo absorbera todo el increnienio de la productividad. 
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Mercado de trabajo 


Salario 

real 



Cantidad de trabajo 



Cuancio la curva sc desplaza hacia la dereclia, aumentan el 
cmplca y el salario real. 


• Desplazamiento de la curva de oferta agregada 

Aunque la nueva econornfa supone la provisidn de iiue- 
vos servicios antes inexistentes, los cambios mas sig- 
nificativos se producen del lado de ia oferta. Estos se 
concretan en un avance tecnologico que incide funda- 
mentalmente en la esfera de los intercambios entre em- 
presas y en el ahorro de costos que supone para e'stas en 
terminos de costo de transporte, busqueda de oportuni- 
dades y eliininacidn de diferentes niveles de intermedia- 
cion que encarecen los precios finales. 

Desde la perspectiva del equilibrio macroeconomi- 
co, esto es, el determinado por las curvas de demanda y 
oferta agregadas, el shock tecnologico con el que iden- 
tificamos los efectos de la nueva econornfa pnede repre- 
sentarse mediante un desplazamiento liacia la derecha 
de la curva de oferta agregada (Figura 23.3). Este de.s- 
plazainiento se traduce en un aumento del producto de 
equilibrio y en una baja del nivel genera! de precios. El 
aumento del producto total y la reduccidn de los precios 
sera tanto mayor cuanto mas cerca se situe la econornfa 
de la parte mas vertical de la curva de oferta agregada’. 


3 Si la ecoiioniia esiuviese .sitiiada cn la parte mas horizontal de la 
curva de oferta agregada. cl shock tecnologico tetidria un inipacio 
practicameme nulo. 
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Oferta y demanda agregadas 



Un desplnzamienio hacin la derecha dc la curva de orcrta 
agregada se iraduce cn un aumenlo del producto total y una 
reduccidn de los precios. 


Los impcictos macroecondmicos de Ui nueva ecoria- 
mia, cuando a esta la identificamos con un shock tecno- 
logico positivo, se concretan en una sene de resitltados 
favorables desde el punto de vista econdmico, que pode- 
mos sintetizar en los puntos sigitieitles: 1) la economia 
experimentard una reduccidn de costos y precios; 2) se 
genera ten aumenio de la productividad que se traduce en 


un increinento del PIB pcnencial; y 3) en el mercado de 
trabajo, tendrd lugar un auinenlo tanto del salario real 
conio del einpleo. La distribucion del impacto entre e| 
empleo y los salaries dependera de cual sea la situacion 
inicial del mercado de trabajo y la flexibilidad del sa¬ 
lario real. Si no hay pleno empleo y los salaries reales 
son relativamente n'gidos al alza, el impacto de la nueva 
economia podn'a ser relativamente mayor sobre el em- 
pleo y menor sobre el salario real. 

23.G.1 La nueva economTa i] 
el crecimienfD economicD 

En lo que respecta a la reiacion de la nueva economia con 
el crecimiento econdmico, debe senalarse que, desde el 
principio de la historia de la civilizacidn, el desarrollo 
de esta ha estado vincuiado al progreso tecnoldgico, De 
hecho, como se senald en el apartado 22.2, el progreso 
tecnico evitd que se cumplieran los lilgubres prondsticos 
de los economistas cldsicos (en pocas palabras, prede- 
ci'an que la disminucion de la productividad marginal 
de la tierra llevan'a a la economia al estancamiento eco¬ 
ndmico y que los salaries se establecen'an al nivel de 
subsistencia). En este sentido, las TIC se equiparan con 
los inventos que provocaron un drastico cambio en las 
estructuras productivas en el siglo XIX, tales como el 
motor de combustion o la electricidad. Estas innovacio- 
nes generaron incrementos permanentes de la producti¬ 
vidad y el bienestar. 


Cuadro de Economia Rpllcada X 
La red de redes se exMende 

llsuarios de Internet en la Rrgentina. Evolucinn aom-gllD/ 



Penetracibn (% de la poblacion) —sa—Total de accesos (en miles) 


* Daios provisorios 


Fueate: FNDEC. 
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En cuanto a sus efectos sobre el crecimiento, las 
TIC se pueden equiparar con los grandes descubri- 
mientos del siglo XIX, que propiciaron la Revolucidn 
Industrial. 

En anos recientes ban tenido lugar avances muy re- 
levantes en las nuevas tecnologfas, especialmente en el 
campo de las TIC. Estas ban sido el motor de la ulti¬ 
ma revolucidn econdmica y ban contribuido a aumentar 
el producto potencial de la economfa (ve'ase apartado 
22.1). Tal como se ba senalado, las TIC son el soporte 
fisico para clasificar, almacenar, analizar e intercam- 
biar informacidn en cualquier lugar del mundo con cos- 
tos bajos. El desarrollo de las TIC encuentra su entorno 
mas favorable en las ciudades y en determinadas areas, 
donde se producen economias de aglomeracidn (vean- 
se apartados 10.2 y 22.4). En este sentido, son paradig- 
maticos los casos de Silicon Valley, en California, y el 
area que rodea a la Universidad de Harvard y el MIT. 
For ello, algunos autores senalan que las TIC pueden 
suponer un obstaculo en aquellas regiones con menor 
desarrollo y soporte de infraestructuras para propiciar 
la proliferacidn de estas tecnologfas. Estas deficiencias 
pueden superarse parcialmente mediante el uso intensi¬ 
ve de Internet. 

S3.6.e Los cDOsecuenciss de lo globolizscion 
sobre lo empreso 

Pasemos abora a analizar las consecuencias de la glo- 
balizacion desde una optica empresarial. La rapida di- 
fusidn de los avances tecnologicos, propiciada por la 
globalizacidn, hace que se acentuen las transformacio- 
nes en los metodos de produccidn y las innovaciones en 
las estrategias competitivas. Estas suelen conducir, por 
un lado, a un aumento de la internacionalizacidn y a la 
deslocalizacidn de algunas fases del proceso productivo 
y, por otro, a un ahorro en las cantidades del trabajo re- 
querido. Todo ello es fruto de una aceleracidn del proce¬ 
so innovador caracterfstico de la actividad empresarial 
competitiva. 

Dado que la innovacion avanza sobre la destruccidn 
de lo pree.'cistente, en muebas ocasiones el exito de un 
producto o servicio descansa en la desaparicidn de otro 
u olros que son competidores. Otro becho para desta- 
car es que la descentralizacidn de la produccidn. con lo 
que implica de “adelgazamiento” del aparato producti- 
vo, se plasma en la subcontratacidn de actividades, en 
la externalizacidn de cada vez mas etapas del proceso 


productivo y en la creciente importancia del trabajo a 
domicilio. 

Junto con los fendmenos senalados, se observa un 
aumento en la dimension de las empresas para volverse 
mas competitivas mediante la creciente integracidn de 
actividades (fusiones, absorciones e integraciones) con 
el objetivo ultimo de afrontar el mercado global. Asi- 
mismo, se observa un proceso de especializacidn cuyo 
fin es afrontar la competencia via calidad y diferencia- 
cidn de los productos y servicios. 

a3.7 El reflBjo financiero de la nueva 
economia; del boom \\mM de las 
empresas recnoldgicas a la vueira 
a los fundameni'os 

A1 tratur de encontrar en la historia econdmica situa- 
ciones parecidas a la planteada en los ultimos anos del 
siglo XX, algunos autores mencionan la fiebre inversora 
asociada al descubrimiento del ferrocarrii. En esie sen¬ 
tido, senalan que los ferrocarriles no fueron “el fuiuro”, 
o al menos no todo el future, sino mas bien uno de los 
mas gigantescos experimentos de absorcidn de recursos 
financieros que bubieran podido ser invertidos en usos 
potencial mente mas productivos. En todo caso, resulta 
innegable que el excesivo apalancamiento de las compa- 
nfas que se embarcaron en la construccidn de los ferro¬ 
carriles y el apasionado optimismo de unos inversores 
dispuestos a sobreestimar varias veces la demanda de 
transporte y el tamano real del mercado global produje- 
ron una de las mas daninas burbujas Fmancieras de los 
mercados de capitales de la epoca. 

En la nueva economfa, el empresarlo debe fami- 
liarizarse con los conceptos de: internacionalizacidn, 
deslocalizacidn, innovacion coma anna competitiva, 
descentralizacidn y externalizacidn o subcontratacidn. 

Aunque no cabe establecer un paralelismo claro en- 
tre ambas situaciones, la realidad es que la fiebre in¬ 
versora y, sobre todo, la burbuja Financiera que se cred 
alrededor de las nuevas tecnologfas es,un tema que me- 
rece una reflexion. 

23.7.1 El origen del boom 

La loma de conciencia de que Internet afecta radical- 
mente el corazdn de cualquier empresa propicid la apa- 
ricidn de muebas empresas pequenas y flexibles. que 
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Mundo 
Bajos Ingresos 
Medianos 
De altos ingresos 
Paisas de la OCDE 
America Lattna 
Paisas en desarroilo 
China 
Alemania 
Esparia 
EE.UU. 
Bolivia 
Paraguay 
Peru 

Venezuela * 
Brasil 
Mexico 
Uruguay 
Chiie 
Arge ntina 


-2 


Cuadro de EcononiTa Dplicada Xl 
Crecimienfo del PIB [/] e Inversion 
en l+D B 000 /BDD3 [en t del PIB] 


. W 


Inversion en l+D 
a Crecimiento del PIB 


Fuentc: Banco Muiidial. Human Development Report, 2006. 


parecian tener mayor “cintura” para adaptarse a la nue- 
va era. Yahoo!, Amazon, American Online y E^^Trade 
se convirtieron en el paradigma de la nueva intermedia- 
cion comercial. informativa y financiera, 

Eran empresas jovenes que necesitaban crecer rapi- 
damente en un sector inmaduro y confiaron en el Nas¬ 
daq"' para lograrlo. Este es el mercado ideal para las 
empresas que se encuentran en una fase incipiente {star! 
up), pues es relativamente poco exigente y sin limites 
para el crecimiento de los valores. 

En un prindpio, los inversores apostaban a todas 
las empresas que podfan suponiendo que, aun cuando 
el porcentaje de fracasos fuera elevado, con una o dos 
buenas iniciadvas bastan'a para cubrir con creces las 
perdidas que se produjeran en las otras. El deseo de par- 
ticipar en empresas de Internet impulsd la aparicion de 
compafifas cuyo linico modelo de negocio era cotizar 
en el Nasdaq. La excesiva financiacion bursatil de estas 
empresas, es decir, su dependencia de la Bolsa, las hizo 
muy vulnerables a un crash, pues no podfan vivir fuera 
de la burbuja. 


4 Acronimo dc National Associaiion of Securities Dealer Auiomaled 
Quotation. Es la bolsa de coinercio electronica mas grande de 
Estados Unidos. Se caracieriza por rcunir a las einprcsas de alta 
lecnologia en electronica. infonmUica. telucomunicacioiies, biotec- 
nologja, etc. 


23.7.2 El necesario aiiisie 

La logica econdmica. plasmada en los cicios econdmicos, 
nos dice que despues de una epoca de excesos viene otra 
de ajuste a la realidad. En este sentido, los factores que 
explican el ajuste pueden concretarse en cuatro puntos; 

• Menor liquidez del mercado, en parte debido a 
unas expectativas sobre el costo del capital menos 
favorables que en el pasado. 

• Racionalizacioti de las expectativas de futuro 
y, en particular, sobre los beneficios de las empre¬ 
sas tecnologicas. 

• Mayor conocimiento de la industria de Inter¬ 
net. Los analistas empezaron a ser selectivos. 

• Algunos factores macroeconomicos, tales como 
la suba de los precios del petrdleo y ciertas dudas 
sobre la continuidad de las lasas de crecimiento 
de la economfa estadoimidense. 

En cualquier caso, el aju.sie trajo una mayor selectivi- 
dady rigor. Los inversores empezaron amirarcon mucha 
reticencia los proyectos relacionados con Internet y el co- 
mercio electronico (salvo que estuvieran respaldados por 
grandes marcas que funcionan en la economfa real off 
Hite) y, en general, ban vuelto a mostrarse Idgicamente 
muy sensibles a las previsiones de los planes de negocios 
y al cumplimiento de los resiiltados prometidos. 
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De todos modes, el ajuste de los mercados ha pro- 
piciado cierto proceso de convergencia entre empresas 
tradicionales y determinadas firmas de Internet que han 
demostrado agtiidad y a la vez capacidad para cuidar 
la cuenta de resultados. Esta convergencia se esta plas- 
mando en alianzas de empresas (cotno la de MP3.com y 
Universal, la de Napster y Betelsman) en las que sc unen 
recursos econdmicos, activos, clientes e innovacidn. 

S3.7.3 LecciDnes del es^ailido de la burbuia 

Como senalamos antes, las nuevas tecnologi'as pueden 
conducirnos a una economra diferente: mas basada en 
los servicios e inclinada a las actividades relacionadas 
con el conociraiento. Asimismo, aunque las nuevas tec- 
nologtas hayan propiciado un cambio en el entorno, esto 
no quiere decir que se hayan modificado las conductas 
o los mecanismos del sistema econdmico, cuya Idgica 
permanece Intacta. 

For lo tanto, podemos concluir la reflexion senaian- 
do que la nueva econoraia no supone que los problemas 
econdmicos tradicionales —tales como las fluctuaciones 
ciclicas, la inflacidn y el desempleo- hayan desapare- 
cido. En consecuencia, ante la llegada de la nueva eco- 
nomfa (y del shock tecnoldgico positivo que implica), 
hay que aprovechar el potencial que ofrecen las nuevas 
tecnologi'as para llevar a cabo reformas estrueturales y 
tratar de posicionar a la economfa en una senda de cre- 
cimiento positivo. 

B3.8 La globalizacion, las TIC q la nueva 
econoniTa; una conclusion 

De lo sehalado en los parrafos anteriores se desprende 
que la globalizacion de la economfa mondial ha puesto 
en marcha una serie de mecanismos y procesos que, si 
bien pueden haber contribuido a fomentar el bienestar 
econdmico de muchos paises, implican tambien una se¬ 
rie de riesgos y desaffos, particularmente para aquellos 
en desarrollo. En la decada de los noventa, en .Ameri¬ 
ca Latina varios paises abrazaron sin mucha reflexion 
el llamado Consenso de Washington, con polfticas que 
concluyeron en un sonado fracaso. La Argentina fue 
uno de ellos. A! embarcarse ciegamente en el proceso 
de globalizacion, dejando todo librado a las fuerzas del 
mercado y desmantelando los Estados nacionales, esios 
pafses creyeron haber encontrado la clave para el desa¬ 
rrollo econdmico. La dura realidad se ocupd de mostrar 


la necesidad de una estrategia nacional de insercidn en 
el proceso de globalizacion, a partir de las particulari- 
dades de cada pafs. 

Elio implica que la globalizacion requiere una ac- 
titud proactiva -y no meraraente pasiva- por parte de 
los Estados nacionales. Cuando se repasa la historia, se 
advierte que todos aquellos pafses de desarrollo indus¬ 
trial tardfo en el siglo XIX (como Estados Unidos, Ale- 
mania, Japdn) y en la segunda mitad del siglo XX (el 
caso notorio de los pafses exitosos de Asia) tuvieron que 
veneer ciertas barreras de atraso relative con respecto a 
los que se hallaban en la frontera del conocimiento de la 
tecnologfa y de la industria. Estos fendmenos nunca se 
dieron espontaneamente por el libre jiiego de la fuerza 
de mercado, sino que contaron con una muy importante 
presencia de la polftica ptibltca y del Estado. En todo 
caso, hubo una combinacidn virtuosa de decisiones po- 
liticas e iniciativas privadas con el juego del mercado^. 

Otro elemento que tambien esta presente en los paises 
exitosos es la capacidad de mantener en el largo plazo 
los equilibrios macroecondmicos fundamentales. No hay 
ningun caso de un pafs que realmente haya dado buenas 
respuestas a la globalizacion en el contexto de desequili- 
brios crdnicos de balanza de pages, deficits persistentes 
en la cuenta corriente o deficits presupuestarios. 

De hecho, en las ultimas dos decadas, el proceso de 
globalizacion se ha acelerado debido al desarrollo de las 
nuevas tecnologi'as y a la apertura de las economfas al 
comercio internacional, El comercio mundial en 2003 
alcanzd el 30% del PIB global, frente al 12% en 1980; 
asimismo, mientras que el PIB mundial credo a una 
media anual de 3,4%, el comercio lo hizo al 6%. Por 
otro lado, la inversidn extranjera directa ha crecido, des- 
de 1980, al 7% anual. En este proceso de apertura al ex¬ 
terior, cabe destacar que las empresas relacionadas con 
las tecnologi'as de la informacidn han sido especiaimen- 
le agresivas; ya exportan mds de un 42% de lo que pro- 
duceii, frente a un 32% del conjunto de las empresas. 

Una evolucion similar experimentd la globalizacion 
de la mano de obra. Entre 1980 y 2002 la tasa de emi- 
gracion, es decir, el niimero de emigrantes como porcen- 
taje de la poblacidn mundial, se ha triplicado, pasando 
del 1,2% al 3%. La aceleracion de la globalizacion ha 
permitido un fuerte crecimiento del PIB y tambien de! 
ingreso por habitante en casi todos los pafses que se han 


5 Ferrer, A. ^Coino nitjorar nuesuo /f.v/jE/fjw a la 
SELA. 2001. 
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abierto a los movimientos de personas, bienes, servi- 
cios, capital y tecnologfa. Entre 1980 y 2001 la pobreza 
absoluta mundial (en cantidad de personas afectadas) ha 
caido de 1.400 millones a 800 millones, y la pobreza 
relativa, es decir, la absoluta como porcentaje de la po- 
blacidn mundial, pasd de un 32% a un 13%. En el mismo 
pen'odo, la desigualdad mundial de ingresos entre per¬ 
sonas, medida por el coeficiente de Gini, se ha reducido 
ligeramente, pasando de 0,67 a 0,65, 

En este proceso, los paises que menos han prospera- 
do se encuentran en Africa y America Latina, y precisa- 
mente son los que peor se han insertado en los fiujos del 
comercio, capital y tecnologi'a, o los que menos capaci- 
dad han tenido para explotar positivamente las ventajas 
de tales fiujos. 

El hecho de que la interdependencla internacional 
asociada a la globaiizacidn y, consecuentemente, la di- 
fusidn de la nueva econoraia puede resultar asimetrica, 
causando disparidades, e.xplica por qud los paises pe- 
quenos estan generalmente menos abiertos a la eco- 
nomia internacional que los grandes y por que ciertos 


continentes, especialmente .Africa, han permanecido al 
margen del proceso de globaiizacidn. 

Por otra parte, el proceso esta lejos de ser equili- 
brado. Por ejempio, la proteccidn agn'cola en Estados 
Unidos, la Unidn Europea y Japdn discrimina precisa- 
mente a aquellos productos en los cuales los pai'ses en 
desarrollo son mas eficientes. El sistema de comercio 
internacional esta sesgado en contra de los paises en de¬ 
sarrollo. AsE, pues, una insercidn sin recaudos equivale 
a participar de un juego donde poco hay para ganar y 
miicho para perder. 

Asimismo, la evidencia muestra una convergencia 
hacia dos picos; por un lado, la convergencia entre aque¬ 
llos que forman el ‘’club" de los paises de altos ingresos 
de la OCDE; por el otro, los pai'ses de bajos ingresos que 
convergen hacia un bajo nivel de ingresos. La experien- 
cia indica que la globaiizacidn es un proceso inevitable 
y que crea ganadores y perdedores. El desafl'o para las 
polEticas nacionales es lograr maximizar el numero de 
ganadores y mitigar las consecuencias negativas para 
los perdedores. 
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• El sector de las tecnologias de la informadon com- 
prende la produccidn material de estas {hardware), 
los sistemas que utilizan (software), los servicios y las 
tclecomunicaciones. 

• La nueva economia ha encontrado su caldo de cul- 
tivo en la desregulacidn de los mercados de bienes, 
servicios, capitales y trabajo, en la aceptacidn de la 
globalizacidn por parte de las empresas y en una uti- 
lizacidn mas eficiente de la tecnologfa disponible. 

• Algunos analistas asocian la nueva economi'a con 
un crecimiento continue del ingreso per capita. Se 
apeia a la idea de que el crecimiento incuba mas 
crecimiento, Esto puede ser asf porque el desarrollo 
(en buena parte via expectativas) esdmula la inver¬ 
sion y se genera un proceso de interaccion entre el 
acelerador y el multiplicador, porque se producen 
rendimientos crecientes en la produccidn de bienes, 
o bien porque este desarrollo potencia unas e.xter- 
nalidades gencralizadas que acaban generando un 
cfrculo virtuoso. 


• Las tecnologias dc la informadon y la apertura 
de los mercados ha incrementado la eficiencia de 
la economi'a, de forma que es posible el crecimiento 
generador de empleo, que alargue el ciclo expansive. 

• La innovacidn tecnoldgica y, de su mano, la mejora 
dc la productividad han sido las verdaderas palancas 
de la creacidn de riqueza, mientras que Internet es 
posiblemente el agente mas poderoso que ha existido 
para propagar y acelerar la creatividad tecnoldgica y 
con ella el progreso econdmico, 

• Internet, ademas de ser una infraestructura y un meca- 
nismo para compartir infoiTnacidn, comunicacidn, 
entretenimiento y comercio, es una pieza indispensable 
en la nueva configuracidn de las tclecomunicaciones y 
la economia en red. 

• El mcrcado global ha alterado el entomo empresarial 
y se caracteriza por sus exigencias de informadon y 
transparencia, asi como por la valoracidn actual de 
los negocios en funcidn de que se los catalogue como 
maduros, en crecimiento o como opciones sobre 
oportunidades de futuro. 




, ...... 


• La nueva economia. 

• Las tecnologias de la informacidn. 

• La economia en la red. 

• Globalizacidn. 

• Consoiidacidn sectorial. 

• Innovacidn tecnoldgica. 


• Difustdn de innovaciones te'cnicas de caracter radical 
y uso generalizado. 

• Shock tecnoldgico. 

• Efecto difusidn. 

■ Deslocalizacidn. 

• Tecnologias de la informacidn y las comunicaciones 
(TIC). 
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1. tQufi se entiende por “nueva economia”? i,Es real- 5. i,Que papel desempenan las nuevas tecnologi'as y, en 
mente nueva? particular, Internet en la nueva economi'a? 


2. ^Cuales son los factores determinantes de la nueva 6. ^Cual es la posicidn de la Argentina ante la nueva 
economfa? economia? 


3. ^Se han terminado las fluctuaciones ciclicas? 

4. ^En que sentido la nueva economi'a supone un creci- 
miento sostenido? 


7. iEn que medida el entomo empresarial se ve afecta- 
do por la nueva economi'a? 

8. iQue nos depara el futuro: una crisis o una etapa de 
crecimiento sostenido? 



1. La incorporacion de las mejoras tecnologicas hace 
que la funcidn de produccidn agregada: 

a) permanezca inalterada, 

b) se desplace hacia abajo, 

c) se desplace hacia arriba. 

d) ninguna de las anteriores. 

2. ^Cdmo afecta un shock tecnologico positivo al mer- 
eado de trabajo? 

a) la curva de deinanda de trabajo se desplaza ha¬ 
cia la izquierda, 

b) la curva de denianda de trabajo se desplaza ha¬ 
cia la derecha, 

c) la curva de oferta de trabajo se desplaza hacia la 
izquierda, 

d) la curva de la oferta de trabajo se desplaza hacia 
la derecha, 

3. La incorporacion de las mejoras tecnologicas en 
los procesos productivos, via curva de demanda de 
trabajo, puede producir: 

a) un aumento del empleo y del salario real, 

b) una disminucidn del empleo y un aumento del 
salario real, 

c) un aumento del empleo y una disminucidn del 
salario real, 

d) una disminucidn del empleo y del salario real. 

4. El shock tecnologico positivo desplaza: 

a) la curva de oferta agregada hacia la izquierda, 

b) la curva de oferta agregada hacia la derecha, 

c) la curva de demanda agregada hacia la izquierda. 

d) la curva de demanda agregada hacia la derecha. 


5. Las nuevas inversiones en tecnologi'as de la infor- 
macidn causan: 

a) un aumento en los coslos de transaccidn y de 
transporte y en los costos de interaccidn, 

b) un aumento en los costos de transaccidn y de 
transporte y una reduccidn en los costos de in¬ 
teraccidn, 

c) una reduccidn en los costos de transaccidn y de 
transporte y en los costos de interaccidn, 

d) una reduccidn en los costos de transaccidn y de 
transporte y un aumento en los costos de inte¬ 
raccidn. 

6. Si no hay pleno empleo y los salarios reales son 
relativamente rigidos al alza, el impacto de la nueva 
economi'a puede ser: 

a) relativamente menor sobre el empleo y mayor 
sobre el salario real, 

b) relativamente mayor sobre el empleo y menor 
sobre el salario real, 

c) relativamente menor sobre el empleo y sobre el 
salario real, 

d) relativamente mayor sobre el empleo y sobre el 
salario real. 

7. Si se produce un shock tecnologico positivo, la nue¬ 
va funcidn de demanda de trabajo puede estar dada 
por: 

a) == 2- W/P. 

b) L^= ] - W/P. 

c) L^ = 4~ W/P, 

d) 2- W/P. 
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A la par. Terraino iiidicativo cle la equivalcncia entre el va¬ 
lor efectivQ de un titulo y su valor nominal. 

Accion (ordiiiaria). Titulo que representa una parte alicuo- 
ta de la propiedad de una socledad o corporacidn. 

Accion preferente. Accion a la que se da preferencia sobre 
la comun cuando se pagan los dividendos. Es dectr, deben 
pagarse dividendos especificos a las acciones preferentes 
antes de que cualquier dividendo se reparta a las acciones 
comunes. 

Acelerador. Teorla segiin la cual la inversion depende de la 
variacidn del ingreso. Vdase Principio del acelerador. 
Activo. Conjunto de derechos y propiedudes que la empresa 
utiliza como medios de explotacion. 

Activo fiju. Bien durable que se espera perdure, por la me- 

nos, un afio. 

Activo Ifquido. Activo que puede venderse riipidamenie a 
un precio predecibie, con poco costo o molestia. 

Activos dc caja del sistenia bancario. Partida del pasivo 
del Banco Central. 

Activos externos netos. Diferencia entre la propiedad de 
activos e.xtranjeros por parte de los residentes nacionales y 
la propiedad de activos nacionales por parte de extranjeros. 
Afirmaciones normativas. Ofrecen prescripciones para la 
accion, basadas en juicios de valor personales y subjetivos; 
tratan de “lo quo deberla ser”. 

.Afirmaciones positivas. Son explicaciones objeiivas del 
funcionamiento de los fendmenos econdinicos; tratan sobre 
“lo que es o podria ser". 

Agentes econdinicos. Se dividen en privados (econonn'as do- 
mesticas o familias, y empresas) y ptiblicos (sector publico). 
Ahorro. Vease Altorro personal. 

Ahorro forzoso. Puede suceder si las autoridades mone- 
tarias proporcionan recursos financieros para la inversion, 
creando inflacidn. Esto restringe el poder de compra del 
ingreso de los consumidores (reduciendo, por lo tanto, el 
consumo). Alternativamente, el ahorro forzoso surge si los 
impuestos se utilizan para proyectos de inversion. 

Ahorro personal. Se define como la diferencia entre 
el ingreso personal disponible y el gasto en consumo que 
realiza una economia domestica con el fin de aumentar su 
riqueza. Mas estrictamente, es el ingreso personal disponi¬ 


ble menos los gustos de consumo y menos los pagos de inte- 
reses sobre las deudas del consumidor. 

Analisis costo-beneficio. Calculo y comparacidn de los be- 
neficios y costos de un programa o proyecto. 

.Analisis de equilibrio parcial. Analisis de un mercado 
concreto (o conjunto de mercadosi que ignora las interrcla- 
ciones con los deraas. 

.Analisis del equilibrio general. Analisis que toma en can- 
sideracidn las interacciones entre todos los mercados. 
Annlisi.s marginal. Biisqueda del valor dptimo de una va¬ 
riable coraparando lo.s costos y los beneficios que provoca- 
rian pequenas variaciones de dicha variable. Subyacc tras las 
teorias econdinicas de in demanda del consumidor y de la 
oferta de la empresa. 

Ano base. Afio de referencia al que se asignu un valor de 
100 cuando se construye un fndice. 

Apreciacidn de una munedti. En un sistema de tipos de 
cambio flexibles, un auinento en el precio de una moneda en 
relacidn con otra u otras monedas. 

•Apreciacidn (depreciacidn) del tipo de cambio. Vease 
Apreciacidn (depreciacidn) de una moneda. 

Apropiable. Recurso del que el prapietario puede disponer de 
todo el valor econdmico. En un mercado competitivo que fun- 
cione perfectamente, los recursos apropiables suelen tener un 
precio y asignarse eficientemente. Vease tarnbien Inapropiabie. 
Arancel. Impuesto que grava una determinada proporcidn 
del precio de un bien importado (ve'ase Tarifa). 

Arbitraje. 1. Conjunto de transacciones que se realizan 
con el fin de obtener beneficios a partir de la existencia de 
difcrencias de precios. 2. Conciliacidn de las diferencias 
entre un sindicato y los empresarios por parte de un terce- 
ro imparciai (el iirbitro), cuyas decisiones son de aceptacidn 
obligatoria. 

Area de fibre comcrcio. Si bien no tiene aranceles internes, 
sus miembros quedan en libertad para establecer los arance¬ 
les que quieran frente al resto del mundo. 

.Asignacidn de los recursos. Forma en que una economi'a 
distribuye sus recursos (factores de produccidn) entre las di- 
ferentes alternativas por las que se podria optar para producir 
un determinado conjunto de bienes finales. 

Auge. Periodo de maxima actividad econdmica antes de !a 
inflexion hacia la fase recesiva. Una de las cuatro fases del 
ciclo econdmico. 
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Autofinunciucion. Procediniiento mediante el cua) una em- 
presa consigue realizar sus inversiones con recursos propios. 

- B - 

Balance. Eslado de la posicidn financiera de una empresa 
u olra entidad en un momento determinado, que detalla sus 
activos, pasivos y capital neto, 

Baianza comercial (o balunza de mercancfas). Registra 
el valor de las exponaciones de mercancfas menos el valor de 
las importacioncs de estas. 

Balunza de pagos. Documento contable que registra siste- 
niaticamente el conjunto de transacciones econdmicas de un 
pais con el resto del mundo durante un perfodo determinado. 
Bancarrota. 1. Situacidn en la que una empresa (o indi- 
viduo) ha sido legalmenle declarado incapaz de pagar sus 
deudas. 2. Incapacidad de una empresa (o individuo) de pa¬ 
gar sus deudas. 

Banco Central. Su principal re.sponsabilidad es el control 
de la ofertu de dinero. Un banco central, generalmente. de- 
serapeha tambien otras funciones, tales como la cusiodia de 
las reservas, el seguimiento del tipo de cambio y la vigilancia 
de los buncos comerciales. 

Banco comercial. Institucidn financiera de propiedad pri- 
vadu con fines de lucro que acepta depdsitos a la vista y de 
ahorro, concede pre'stamos y adquiere otros activos rentables 
(particularmente, bonos e instrumentos negociables de corto 
plazo). 

Banco Mundial. Organismo internacional encargado de 
conceder prestamos a largo plazo para ayudar a los pai'ses a 
poner en marcha programas de desarrollo. 

Barreras a ia entriida. Impedimentos que hacen dificil o 
imposibilitan que una nueva empresa entre en una industria 
en la que los vendedores ya establecidos tienen beneficios po¬ 
sitives; por ejempio, patenies, economfas de escala. posicio- 
namiento de marcas. 

Barreras no arancelurias. Reslriccioncs a las importa- 
ciones diferentes de los aranceles, tales como las cuotas de 
importacidn. Discriminan en contra de los bienes extranje- 
ros. a favor de los nacionales. 

Base monetaria. Efectivo en manos del publico, bancos co¬ 
merciales y otras instituciones de deposito, mas los depdsitos 
de las instituciones financieras en el Banco Central. 
Beneficio. Diferencia entre los ingresos lotales y los costos 
totales en un determinado periodo. 

Beneficio econdmico normal o nulo. La empresa obtiene 
lo mismo que lo que oblendrian los recursos utilizados en su 
mejor alternativu. 

Beneficio econdmico positive o e.xtraordinario. La em¬ 
presa obtiene mas beneficios que los que obtendn'an los re¬ 
cursos por ella empleados en su mejor alternativa. 

Beneficio inonopulistico. Refleja la capacidad de los mo¬ 
nopolies de elevar el precio por encima del costo marginal. 
Bien. Toda mercanefa capaz de satisfacer una necesidad, por 
ejempio, una fruta o un automdvil. 


Bien de inversion. Bien de capital (planta, equipo o exis- 
tencias). 

Bien de lujo. Bien y servicio que tiene una elasticidad-in- 
greso de la demanda mayor que 1. 

Bien econdmico. Bien que es escaso en relacidn con la can- 
tidad total que se desea. Por tanio, debc racionarse, normal- 
mente cobrando un precio positive. 

Bien excluible. Un bien es e.\cluible cuando es posible im- 
pedir que !o utilice una persona. 

Bien final. Bien que se produce para su uso final, no para 
revenderlo o para producir otro bien (comparese con Bien in- 
lennedio). 

Bien Giffen. Bien inferior cuya curva de demanda tiene 
pendiente positiva, 

Bien inferior. Bien cuya cantidad demandada disminuye 
cuando el ingreso aumenta. 

Bien intermedio. Bien que ha sufrido alguna transforma- 
cidn pero que todavia no ha alcanzado la fase en que se con- 
vierte en bien final. Por ejempio, el acero y el hilo de algodon 
son bienes intermedios. 

Bien libre. Bien o .servicio cuyo precio es cero. Debido a ese 
precio, la cantidad ofrecida es tan grande como la cantidad 
demandada. 

Bien necesnrio. Bien cuya elasticidad-ingreso de la deman¬ 
da es menor que 1. 

Bien normal. Bien para el cual la cantidad demandada aumen- 
la a medida que crece el ingreso (contrastar con Bien inferior). 
Bien publico. Vease Bien publico pnro. 

Bien publico puro. Bien o servicio de cuyo disfrute no 
puede cxcluirse a ningiin miembro de la poblacidn, inde- 
pendientemente de quien pague por dl, y cuyo consume por 
un individuo no reduce la cantidad disponible para otro, Por 
ejempio, la defensa nacional. 

Bien rival. Un bien es rival cuando su uso por parte de una 
persona reduce su uso por parte de otra. 

Bien superior. Bien cuya cantidad demandada aumenta al 
crecer el ingreso. Bien normal. 

Bien siistitutivo. Bien o servicio que satisface similares ne- 
cesidades que otro. Dos bienes seran sustitutivos si un au- 
raento en e! precio de uno moliva un desplazamicnto hacia la 
derecha en la curva de demanda del otro. 

Bienes compleinentarios. Bienes en los que el aumento en 
el precio de uno de ellos causa un desplazamicnto hacia la 
izquierda en la curva de demanda del otro (contrastar con 
Bien susliliitivo). 

Bienes comunes. Bienes que, por su propia naturaleza, pro- 
porcionan beneficios a un amplio grupo de personas. ( Vease, 
asimismo, Bien publico.) 

Bienes independientes. Bienes que no guardan ninguna re¬ 
lacidn entre sf, de forma que la variacion del precio de uno de 
ellos no afecia la cantidad demandada del otro. 

Bienes privados. Bienes que son tanto excluibles como rivales. 
Bolsu de valores. Edificio donde se reiinen periddicamente 
los agentes de cambio para realizar operaciones bursatiles. 
Bono. Obligacidn escrita de pagar una serie de intereses mas 
el valor del principal en la fecha de vencimiento. 
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Boom. Fenomeno que se traduce en un crecimietlto brusco y 
desproporcionado en rclacidn con ias cauaas que lo provocaron. 
Brecha del producto naeional. Diferenda entre laproduc- 
cidn real y la putencial o de pleno empleo. 

- c - 

Cambio tecnoldgieo, Ve'ase Progreso tecnologico. 
Cambios marginales, Pequenos ajustes adidonales de un 
plan de accitjn. 

Cantidad demandada. Cantidad de un bien que los com- 
pradores quieren y pueden comprar. 

Cantidad de dinero. Ve'ase Oferra iiwiteiaria. 

Capital. 1. Capital fusico: edificios, equipos y oiros raate- 
riales utilizados en el proceso de produccidn y que ban sido 
producidos, a su vez, en el pasado. 2. Capital financiero: 
fondos disponibles para la compra de capital real o activos 
ftnancieros tales como bonos o acciones. 3. Capital humano: 
educacidn, capacitacidn y experiencia que hacen a los seres 
hutnatios mas productivos. 

Capital circulante, Conjunto de recursos que la empresa 
neeesita a lo largo de su proceso productive. 

Carga o presidn fiscal. Vease Incklencia del itnpuesto. 
Cartel. Acuerdo formal entre empresas para fijar un precio, 
distribuirse el mercado y/o limitar la produccidn. 

Certificado de deposits). Medio de pago a plazo I'ijo origi- 
nado en un depdsito realizado en una entidad de credito. 
Ceteris paribus: "Lo demas constante”. En el analisis de la 
oferta y la demanda es frecuente trabajar con el supuesto ce¬ 
teris paribus. es decir, suponer que ninguno de los delernii- 
nantes de la cantidad demandada u ofrecida cambia, con la 
linica excepcidn del precio. 

Ciclo de demanda. Durante una fase de recesidn, caen tan- 
to la produccidn conio los precios; en una fase de expansidn 
de la produccidn, los precios tambien crecen. 

Cielo de oferta. En un periodo de expansidn, los precios 
tienden a frenarse: en la recesidn, las tensiones inflaciona- 
rias aumentan, fenomeno conocido como inflacidn con es- 
tancamiento. 

Cielo eeoiidniieo. Movimientos ascendentes y descendentes 
de la produccidn retil en torno a una senda media con cierta re- 
gularidad en una economia capitalista durante un periodo. Un 
ciclo tiene cuatro fuses: recesidn, depresidn, expansidn y auge. 
Cielo vital. Patrdn regular de evolucidn del ingreso a lo lar¬ 
go de la Vida de unit persona. 

Cielos de endeudnmiento. Aquellos provocados por las bur- 
bujas especulativas sobre los mercados de activos o por los 
movimientos de desregulacidn de los mercados financieros. 
Clausula de la naeion mas favoreeida. Disposicidn que 
establece que una reduccidn arancelaria acordada entre cual- 
quier grupo de paises miembros del GATT tiene que exten- 
derse a todos los miembros de este. 

Coeficiente de eoneentraeidn. Porcentaje de la produccidn 
total de una industria representado por las empresas mas gran- 
des. Una medida liabitual es el coeficiente de eoneentraeidn 


de cuatro empresas, que es la proporcidn de la produccidn 
que representan las cuatro mayores. 

Coeficiente de encaje o de reservas. Fraccidn de los depd- 
sitos que los buncos deben mantener como reservas. 
Coeficiente de Gini. Medida de la desigualdad que se deri- 
va de la curva de Lorenz. Es el area entre la curva y la recta 
diagonal dividida entre el total del area bajo la recta diago¬ 
nal. Fluctiia entre cero (si no hay desigualdad y la curva de 
Lorenz corresponde a la recta diagonal) y uno (desigualdad 
completa, con la curva de Lorenz extendiendose sobre el eje 
horizontal). 

Colusidn. Acuerdo expltcito o taciio entre vendedores con 
respecto a precios y/o a limitar la produccidn y la rivalidad 
entre ellos. 

Colusidn tacita. Adopcidn de una politica comtin por parte 
de los vendedores sin un acuerdo explicito. 

Comercio internacional. Intercambio de bienes y servicios 
entre los paises. 

Competeiicia. Vease Compeiencia perfecla. 

Competencia imperfecta. Situacidn de mercado en la que un 
comprador (o varies) o vendedor es lo suftcientemente grande 
para tener un efecto notable en el precio. 

Competencia monopob'stica. Estructura de mercado carac- 
terizada por muchas empresas que venden productos poco 
diferenciados y por barreras de entrada reducidas. 
Competencia perfecta. Mercado con muchos compradores 
y vendedores en el cual ningun comprador o vendedor indi¬ 
vidual ejerce influencia decisive sobre el precio. Es decir, los 
compradores y vendedores son “precio-aceptantes” y existe 
un perfecto conocimiento de las condiciones generales del 
mercado de libre movilidad de los recursos productivos. 
Compras del Estado. Compras de bienes y servicios por 
parte del Estado. 

Consumidor parasito. .Aquel a quien no puede excluirse de 
disfrutar los beneficios de un bien publico, pero que no paga 
nada |o una cantidad desproporcionadamente pequena) para 
cubrir sus costos. 

Consumo, i. Compra de bienes y servicios de consumo. 
2. .Accidn de utilizar bienes y servicios para satisfacer necesi- 
dades. 3. Utilizacion total de un bien (como en el case de las 
a.signaciones para consumo de capital). 

Contabilidad del crecimiento. Te'cnica que perraite sepa- 
rar los aportes de los aumentos del trabajo. del capital y del 
cambio tecnoldgieo al crecimiento de la produccidn agregada 
de un pais. 

Contabilidad naeional. Define y relaciona los agregados 
econdmicos y mide el valor de estos. 

Contabilidad por partida doble. Sistema contable en el que 
cada transaccidn se refleja en el activo y en el pasivo. Cuando 
se utiliza este sistema, ambos estiin equilibrados. 

Contingente a la importacidn. Limites fisicos o cuantitati- 
vos a la cantidad que se puede importar de un determinado 
bien. Vease Cuaiu. 

Contratacioii colectiva. Vease Convenio cotectivo. 
Convenio colectivo. Negociaciones entre un sindicato y la 
patronal acerca de los salaries y condiciones de trabajo. 
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Convergencia. Hipotesis neocldsica segiin la cual el ingreso 
per cdpita de los paises pobres tendera a crecer mas rapida- 
mente que el de los paises ricos. 

Convertibiliclad. Aptitud o posibilidad de algunas monedas 
de ser cambiadas por otras o por oro. 

Corto plazu. Pen'odo durante el cual algunos de los factores 
permanecen fijos. 

Costo. Valor de lodo aquello a lo que debe renunciar un ven- 
dedor para producir un bien. 

Costo de oportunidad. Opcidn que debe abandonarse para 
elegir otra. 

Costo fijo. Costo que no se modif'ica con la variacidn del 
volumen de produccidn. 

Costo lijo medio. Costo fljo dividido por el ntimero de uni- 
dades de producto. 

Costo inlerno, Vease Costos privados o intenws. 

Costo marginal. Aumento del costo total necesario para 
producir una unidad adicional del bien. 

Costo ntedio. Costo total dividido por el ntimero de unida- 
des producidas. 

Costo soeial del monopoiio. Pdrdida neta que experiraenta la 
sociedad como consecuencia de la restriccion de la praduccion 
por parte del monopolio. Se mide por la suma de las diferen- 
cias entre el valor que conceden los consumidores a cada uni¬ 
dad de produccidn perdida y el eD.sto marginal de producirla. 
Costo total. Cantidad que paga una empresa para comprar 
los factores de produccidn. 

Costo total medio. Co.slo total dividido entre el ntimero de 
unidades de producto. Es la suma de! costo fljo medio y el 
costo variable medio. 

Costo variable medio. Costo variable dividido por el nti- 
mero de unidades producidas. 

Cosfos de menu. Costos de moditicar los precios. 

Costos tie transaccidn. Costos en que incurren las p.artes 
en el proceso de establecer un acuerdo y velar por su cum- 
plimiento. 

Costos en suela de zapatos. Recursos despilfarrados cuan- 
do la inflacion anima a los individuos a reducir .sus lenencias 
de dinero. 

Costos explicitos. Costos de los factores que exigen a la 
empresa un desembolso de dinero. 

Costos externos. Costos soportados por otros. La contami- 
nacidn es un ejemplo de costos externo.s (algunas veces se 
denominan costos de vecindad), 

Costos implfcitos. Costos de los factores que no exigen a la 
empresa un desembolso de dinero. 

Costos privados o internos. Costos en que incurren aque- 
llos que realmenie producen (o consumen) un bien. 

Costos variables. Cualquier costo que se inerementa cuan- 
do el producto aumenta, 

Creeimiento eeondmieo. Proceso sostenido a lo largo del 
tiempo en el que los niveles de actividad econdmica aumen- 
tnn constantemenie. 

Creeimiento ntaeroecondmicainente sostenible. Aquel 
que tiene liigarcuando no se incurre en desequilibrios (intla- 
cidn, deficit publico o deficit exterior) progresivos. 


Crisis econdiuica. Constituye la fase mas depresiva de la 
evoliicidn de un proceso eeondmieo recesivo. 

Criferios del costo medio. El precio es igual a los costos direc- 
tos mas el niargen bnito (costos comunes mas margen neto). 
Cuasi-dinero. Active altaraeme Ifquido que puede rapida y 
facilmeiite convertirse en dinero. Como ejemplo, puede ct- 
tarse un pagare del Tesoro. 

Cuenta corriente. Depdsito bancario transferible por cheque. 
Cuenta de capital. Registro de las transacciones intema- 
cionales que conilevan compras y ventas de activos. 

Cuenta de ingresos. Muestra los ingresos obtenidos en 
otros paises que no son el de residencia del propietario del 
capital y los ingresos por trabajo obtenidos en un pais que no 
es el de residencia del trabajador. 

Cuenta de resultados. Muestra los ingresos, los gastos y 
los beneficios de una empresa determinada en un pen'odo de- 
terminado. 

Cuenta de servicios. Muestra las exportacione.s e importa- 
ctone.s de servicios (lurismo y otros). 

Cuenta de transferencias corrientes. Muestra las opera- 
clones sin contrapartida. 

Cuenta flnanciera. Incluye las inversiones directas, las de 
cartera, otras inversiones y la variacidn de reservas. “ 

Cuentas de la baianza de pagos. Registran las transaccio¬ 
nes de un pa(s con otros. 

Cuota de mercado. Proporcidn de la produccidn de una in- 
dustria correspondiente a una empresa o grupo de empresas. 
Curva tie demanda. Curva con pendiente negativa que re- 
laciona la cantidad demandada de un bien con su precio. A1 
irazar la curva de demanda, se supone que se mantienen 
constantes los demas factores (excepto el precio) que puedan 
afectar a la cantidad demandada. 

Curva de demanda agregada. Muestra, para distintos ni¬ 
veles de precios, el nivel de produccidn de equilibrio para cl 
que el gasto planeado sea igual al ingreso. 

Curva de indiferencia. Curva que une lodos los puntos 
ante los que el consumidor es indiferente. 

Curva de Lorenz. Curva que muestra como se distribu- 
ye el ingreso al reflejar la relacidn existente entre los gru- 
pos de la poblacidn y sus re.speclivas participaciones en el 
ingreso nacional, Esta curva puede utilizarse para medir la 
desigualdad. Si todas las familias tienen la misma riqueza, la 
curva de Lorenz es una recta diagonal. Vease tainbien Coe- 
ficieme dt’ Ciiii. 

Curva de oferta. Muestra el comportamiento de los pro- 
ductores. Conforme aumenta el precio de un bien, aumenta 
la cantidad ofrecida. 

Curva de ol'erta agregada. Muestra la produccidn agrega¬ 
da a cada nivel de precios. 

Curva de Phillips. Sefiala la relacidn entre la tasa de desem- 
pleo (en el eje de absci-sas) y la tasa de infiacidn o la tasa de 
variacidn en los salaries monetartos (en el eje de ordenadas). 
Curva de Phillips a largo plazo. Muestra, en terminos 
del modelo neocliisieo, la relacidn existente entre la tasa de 
desempleo de equilibrio a largo plazo y la tasti de infiacidn 
cuando esta no es imprevista. 
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Curva o frontera de posibilidadcs dc produccion. Curva 
que muestra las combinaciones akernativas de productos que 
puedcn producirse si se utilizan los recursos productivos. Pre- 
senta la cantidad maxima de produccidn que puede obtencr 
una economia. 

-D- 

Deficit. Monto en el que la cantidad ofrecida es menor que 
la cantidad demandada al precio existente; lo opuesto a exce- 
dente o superavit. (Vease Escasez.) 

Deficit ciclico. Parte del deficit presupuestario que van'a 
con el ciclo economico: durante las recesiones babra deficit y 
en las expaiisiones, superavit. 

Deficit comercial. Exceso de las importaciones sobrc las 
exportaeiones. 

Deficit estructural. Parte del deficit presupuestario que es 
independienie del cicio economico; se dcbe a desajastes es- 
tructurales entre los ingresos y los gastos piiblicos. 

Deficit presupuestario. Cuanti'a por la que los desembolsos 
exceden a los ingresos presupuestarios del Estado. 

Deficit publico. Vease Deficitpresiipiieszario. 

Deflacilin. 1. Disminucibn en el nivel general de precios; 
lo contrario de inflacidii. 2. Supresibn de los efectos de la 
inflaclbn en una serie de observaciones, dividiendo cada ob- 
servacibn (deflnctando) entre un fndice de precios. 

Deflautor del PIB. fndice que permite convertir el PIB en 
Cerminos nominales en el PIB en termlnos reales. Es el indice 
mas iipropiado para reflejar la evolucion de todos los precios 
de los bienes y servicios de la economia. 

Demaiida. Curva o tabla que muestra qud cantidad de un 
bien o servicio serd demandada a diferentes precios posibles. 
Demanda agrcgada. Gasto total planeado o deseado por la 
economia en conjunto, en un periodo dado. Esta determinada 
por los gastos totales en bienes y servicios de consumo, en 
bienes y servicios del gobierno, en inversion y en e.xporta- 
ciones netas. 

Demanda derivada. Demanda de un factor que depende de 
la demanda del producto (o productos) del cual es insumo. Par 
ejemplo, la demanda de harina se deriva de la demanda de pan. 
Los factores no se demandan por si mismos, sino porque son ne- 
cesarios para obtener un bien final u otros bienes inlermedios. 
Demanda de diiiero por motivo precaucion. Cantidad de 
dinero que los individuos y las empresas desean mantener 
para protegerse contra acontecimientos imprevistos. 
Demanda de diiiero por motivo transaccidn. Cantidad de 
dinero que las empresas y los individuos desean tener para 
cubrir el tiempo entre el momento en que reciben el ingreso y 
el momento en que hacen el gasto. 

Demanda de inversion. Cantidad de nuevas plantas y equi- 
pos adquiridos durante el ano, mas los aumentos de existen- 
cias que las empresas quieren efectuar. 

Demanda de trabtqo. Cantidad de personas que estan dis- 
puestas a contratar las empresas para cada nivel de salario. 
Demanda del mereadu. Suma de las demandas individua- 
les que lo iniegran. 


Demanda elnstica. Demanda con una elasticidad mayor que 
la unidad. Una disminucibn en el precio provoca un aumento 
del gasto en el producto porque la variacibn porcentual en la 
cantidad demandada es mayor que la variacibn porcentual en 
el precio. 

Dcmtinda uspeeulativa de dinero. Demanda de dinero 
como active financiero al decidir el agente mantener una car- 
tera de activos financieros diversificada. 

Demanda inelastica. Demanda con una elasticidad menor 
que la unidad. (Vease tambien Elasticidad de la demanda.) 
Depbsito a la vista. Depbsito bancario que puede ser retira- 
do y transferido mediante cheque. 

Depbsito de valor. 1) Active en el cual puede mantenerse la 
riqueza a lo largo del tiempo. 2) Active que puede utilizarse 
para financiar compras futuras. 

Dcpreciacibn. Generalmente, una reduccibn del valor de un 
active. Tanto en la contabilidad de las empresas como en la 
nacional, la dcpreciacibn es la estimacibn en pesos del grado 
en que se ha “agotado” o gastado el equipo de capital en el 
pen'odo de que se trate. 

Dcpreciacibn de nna moneda. Disminucibn del valor de 
una moneda medido en terminos de otra u otras monedas. 
Depresibn. Perfodo amplio de de.sempleo masivo y exceso 
de capacidad instalada. 

Oereclios do propiedad. Definen la capacidad de los indi¬ 
viduos o de las empresas para poseer. comprar, vender y utili- 
zur los bienes de capital y otras propiedades en las economlas 
de mercado. 

Desahorro. Ahorro negative. 

Desarrollo cconbniico. Termino aplicado normalmente a 
los paises menos desarrollados que se refiere al proceso por 
el cual elevan su produccibn per capita, ya sea aumentando 
su .'itack de bienes de capital, mejorando las te'cnicas de pro¬ 
duccibn o las caiificaciones de las trabajadore.s o por otros 
medios. (Vease Crecimiento economico.) 

Deseconomi'as de escala. Propiedad segun la cual el costo 
total medio a largo plazo aumenta conforme se incrementa la 
cantidad de produccidn. 

Desempleo. Imposibilidad que lienen los irabajadores que 
desean trabajar de obtener un empleo. En un sentido mas ge¬ 
neral, subutilizacibn de cualquier recurso productivo. Todos 
los trabajadores desempleados tienen derecho a recibir una 
prestacibn. 

Desempleo ciclico. Desempleo originado por un nivel de 
demanda insuficiente. 

Desempleo estaciuiial. Desempleo motivado por los cam- 
bios en la demanda de mano de obra en diferentes momenios 
del ano. 

Desempleo estructural. Desempleo debido u un desajuste 
entre la habilidad o la localizacibn de la fuerza de trabajo y la 
habilidad o localizacibn requerida por el empleador. 
Desempleo friccioiial. Desempleo que no se debe a restric- 
ciones de demanda agregada. sino al hecho de que algunos 
trabajadores dejan slis puestos de trabajo para buscar uno me- 
Jor, y a que los nuevos miembros de la fuerza laboral dedicon 
cierto tiempo a buscar trabajo. 
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Dcsempleu involuntario. Desempleo que se produce cuan- 
do los trabajadores son incapaces de encontrar empleo al sa- 
lario de mercado vtgente. 

Dascquilibrio fundamental (en econoinia internacional). 
DesequiJibrio en la balanza de pages que dura un cierto tiem- 
po y no puede eliminarse sin aumentar las restricciones al co- 
mercio o sin imponer puliticas muy restrictivas a la demanda 
agregada. 

Desplazaniiento de la demanda. Movimiento en la curva 
de demanda hacia la izquierda o la derecha como resultado de 
un cambio en el ingreso o en cualquier oiro determinante de 
la cantidad deinandada, distinto del precio del bien. 
Desplazaniiento de la oferta. Movimiento de la curva de 
oferta de un bien hacia la derecha o la izquierda como resuita- 
do de cambios en los precios de los insumos o de cualquier otro 
factor, distinto del precio, que afecie a la cantidad ofrecidti. 
Dcuda nacional. Vdase Dettda pi'tblica. 

Deuda perpetua. Obligacidn sin fecha de vencimiento que 
continuaraente paga intereses. Ti'pica de lo.s pai'ses subdesa- 
rrollados. 

Deuda piiblicu. 1 Saldo de deuda del Gobierno nacional. 2 
Saldo de deuda del Gobierno central, e.xcepto la de lo.s fondos 
de las corporaciones del Estado. 3. Saldo de deuda del Go¬ 
bierno central, excluida la de las corporaciones del Estado y 
la del Banco Central. 

Dcuda piiblicu e.xterior. Titulos de deuda gubernamental 
adquiridos por extranjeros. 

Devaluacidn. En economia internacional, reduccion del va¬ 
lor de paridad de una moneda, lo que significa revaiorizacion 
relativa de las monedas exlranjeras. 

Diferencias salarialcs. Tienen su origen en los dislinlos ni- 
veles de estudios y experiencia en el trabajo (capital humano) 
y en las diferencias entre los puestos de trabajo, 

Dilenia del prisionero. Juego emre dos prisioneros captu- 
rados que muesira lo dificil que resulta mantener la coopera- 
cidn incluso cuando es mutuamente beneficiosa. 

Dinero. Medio de pago aceptable ulilizado de maneru gene- 
ralizada para la compra de bienes y servicios, 

Dinero bancario. Dinero creado por los buncos en un pro- 
ceso de expansion multiple del credito. 

Dinero fidudario. Papel moneda que no esta respaldado 
ni es convertible en inetales preciosos, pero que, a pesar de 
todo ello, sigue siendo dinero legal porque el Estado asf lo 
considera. 

Dinero legal. Medio de cambio que por ley debe aceptarse 
como pago de una deuda. 

Dinero mercancia. Bienes que en las sociedades priraiti- 
va.s cumplian la Funcion de dinero y que teni'an valor por sf 
mtsmos. 

Discriminucidn de precios. Venta del mismo bien o ser- 
vicio a precios distinlos, a compradores diferentes o en mer- 
cados distinlos, cuando no existe para ello justificacidn par 
diferencia de costos, tales como los transportes. 

Distribucinn funciunal del ingreso. Division del ingreso na¬ 
cional entre los diferentes factores de prodiiccion, en particu¬ 
lar, las participaciones del capital y el trabajo en el ingreso. 


Distribucion personal del ingreso. Reparto del ingreso 
agregado entre las unidades econdmicas individuales. 
Dividendo. Parte de las ganancius de una sociedad andnima 
pagada a los accionistas de forma mas o menos irregular. 
Divisa. Moneda de otro pais. 

Division del trabajo. Organ izacidn del proceso productivo 
en distintas actividades (realizadas por trabajadores diferen¬ 
tes) que permite la especializacidn y la mecanizacidn; en 
consecuencia, aumenta la produccidn por persona. 

Dumping. 1. Venta de un bien en el extranjero a un precio 
menor que en el pats. 2. Forma de discriminacidn de precios. 
Duopolio. Mercado en el que solo hay dos vendedores. 

-E - 

Economia. Ciencia que estudia la asignacidn eficaz de los 
recursos escasos de una sociedad para la obtencidn de un 
conjunto ordenado de objetivos. 

Economia abierta. Economi'a que efectiiu transacciones 
con otros pai'ses. 

Economia cerrada. Economi'a sin transacciones interna- 
cionales. 

Economia cldsica. Segun Keynes, es el cuerpo de teorfa 
macroecondmica que antecede a la publicactdn de ,su Teo¬ 
rfa General. De acuerdo con la teorfa clasica-, una economi'a 
de mcrcado tiende al pleno empleo; una disminucion general 
de precios y salaries puede restaurar el pleno empleo; una 
economia de mercado tiende a ser estable si las condteiones 
monetarias son estables; los cambios en la cantidad de di¬ 
nero son la causa principal de las variaciones en la deman- 
du agregada. E! fundador de ia economfa clasica fue .4dam 
Smith. Otra.s importantes figuras de la economfa clasica Fue- 
ron David Ricardo. Thomas Malthus y John Stuart Mill. 
Economia cle la informacidn. Analisis de las situaciones 
econdmicas que implican la informacidn como mercancia. 
Como la informacidn es costosa de producir pero barata de 
reproducir, las fallas del mercado son habituale.s en los mer- 
cados de bienes y servicios de informacidn, como la inven- 
cidn, la publicacidn y los programas informiiticos. 

Economia de la oferta. Enfoque sobre la economfa en el 
que se les presta una especial atencidn a los elementos re- 
lacionados con )a oferta agregada y se prociira incentivar la 
produccidn, via estfmulo de la iniciativa privada. 

Economia de libre empresa. Vease Ecoiwiiiici de mercado. 
Economia de mercado. Economia en la cual las pregimias 
que, como y para quien se responden por las acciones de indi- 
viduos y empresas en el mercado, y no por las del Gobierno. 
Economia del de.scquilibrio. Ofrece una nueva lectura de la 
economia keynesiana. Sostiene que los ugeriies econdmicos se 
enfrentan con restricciones que implican la imposibilidad de 
vender (o comprar) todo lo que desean a los precios vigentes. 
Econuniiu keynesiana. Principales proposiciones macro- 
econdmicas de John Maynard Keynes en La Teon'a General 
del Empleo, el Interes y el Dinero 11936); una economia pue¬ 
de situarse en una posicidn de equilibrio con desempleo en 
gran escnla; las medidas para activar la demanda agregada 
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pueden reducir el desempleo, y las poli'ticas fiscales son la 
mejor medida para Controlar la demanda agregada. (Compa- 
rese con Econoi/tia cldsica). 

Economia Economfa en la cual el mercado privado 

y el Gobiej'no compartcn las acciones en lo referente a que. 
cdmo y para quien debe producirsc. 

Economia normaliva. Se refiere a los preceplos eticos y 
normas de justicia: se ocupa del deber ser. 

Economia positiva. Se ocupa de las explicaciones objetivas 
sobre el funcionamiento de la economia. 

Economia sumergidii. Actividad econdmica no observada ni 
por los inspectores de Hacienda ni por las estadisticas oficiales. 
Economia totalnicntc ccntralizada o planificada. Las 
decisiones se toman de forma cencralizada en la agenda de 
planificacidn. 

Economias de alcance. Economias que se logran al produ- 
cir biene.s o servicios multiples. Asi, existen economias de 
alcance cuando es mas barato producir el bien X y el Y juntos 
que separados. 

Economia.s (deseconomias) dc escala. Vease Rendimien- 
tos crecientes (decrecientes}. 

Ecuacidncuantitativa. OM V=P Y. (VeaseTearfacKann- 
tarim del dinero.) 

Efectivo. Bllletfis y monedas en manos del publico. 

Efccto dcsplazamicnto o cxpul.sidn. El aumento del gusto 
publico puede desplazar a la iniciativa privada de dos formas: 
1. llevando a cabo proyectos que, en caso comrario, estarian 
a cargo de! sector privado (mediante inversion privadaj; 2. re- 
duciendo la financiacidn disponible para las empresas con el 
fin de ftnanciar los ddficit.s presupuestarios, con lo cual se 
elevan los costos financieros. Aunque el termino a menudo 
se utiliza vagamente, existen dos condiciones generates en 
las que puede producirse el efecto-expulsidn. En primer lu- 
gar, el gasto publico puede expulsar inversidn debido a limi- 
taciones de recursos (si la economia se encuentra en el nivel 
de pleno empleo); en segundo lugar, si las tasas de intenis 
suben y ahoaan la inversion sensible a estas. 

Efecto Fisher. Ajuste perfecto de la tasa de interes nominal 
a la tasa de inflacion. 

Efecto Keynes. Un descenso de los precios reduce la tasa de 
interes y estimula la demanda. 

Efccto inyreso. Cambio en la cantidad demandada de un 
bien como resulmdo de una variacidn del ingreso real sin nin- 
giin cambio en los precios relatives. 

Efecto riqueza. El descenso de los precios hace que los ' 
consumidores se sientan mils ricos y gasten mas, 

Efecto sustitucion. Variacidn en la cantidad demandada de 
un bien como consecuencia de un cambio en su precio cuan¬ 
do el efecto ingreso real causado por la variacidn del precio 
se ha eliminado, es decir, cambio en la cantidad demandada 
como resullado de un movimiento a lo largo de una curva de 
indiferencia. (Vease Efecto ingreso.) 

Efecto tipo de cambio. Una depreciacidn de la moneda es¬ 
timula las e.xporiaciones netas y, por lo tanto, la demanda. 
Efecto total. Cambio total en la cantidad demandada, resul- 
tante del efecto sustitucion y el efecto ingreso. 


Efcctos externos, Actividades dc los productores o de los 
consumidores individuales que inciden en otros agentes. 
Eflciencia economica. .Situacidn que se da cuando se pro¬ 
duce al menor costo. (Vease Eficiencia tecnica.) 

Eficiencia en la asignacidn de recursos. Produccidn de la 
mejor combinacion de bienes con la mejor combinacidn de 
factores. 

Eficiencia marginal de la inversion. Tabla o curva que re- 
laciona la inversion deseada con la tasa de interes. Curva de 
demanda de inversion. 

Eficiencia tecnica. Condiciones productivas que pro- 
veen e! maximo pioducto con los recursos y la tecnologia 
disponibles. Es necesaria, pero no implica que se produzca 
al menor costo. 

Elasticidad. Medida de la sensibilidad de la cantidad de¬ 
mandada 0 de la cantidad ofrecida ante el cambio en alguno 
de sus factores detertnitumtes. 

Elasticidad arco de la deiiiaiida. Elasticidad de la deman¬ 
da entro dos puntos de la curva de demanda. 

Elasticidad cruzatla de la demanda. Variacidn porcenlual 
de la cantidad demandada de un bien cuando el precio de otro 
se altera. 

Elasticidad-ingreso tie la demanda. Vdase Elasticidad de 
la demanda, 

Elasticidad-prucio de la demanda. Se define como: 


Ep = Variacidn porcentual de la cantidad demandada 
Variacidn porcentual del precio 


y mide el grade en el que la cantidad demandada responde 
a las variaciones del precio de mercado, mamenie'ndose lo 
demiis constnnte. 

Elasticidad-preeio de la oferfa, Cambio porcentual en la cati- 
tidad ofredda/canibio porcentual en el precio, ceteris paribus. 
Elasticidad unitaria. Ela.sticidad = 1. Si una curva de de¬ 
manda tiene una elasticidad unitaria, el ingreso total perma- 
nece constante cuando el precio cambia. 

Einpresa. (Jnidad econdmica que organiza y realiza la pro- 
ducetdn de bienes y servicios. Una empresa puede controlar 
la actividad de mas de una planta; puede ser colectiva o indi¬ 
vidual, segtin el niimero de propietarios. 

Empresa dc rcspuiisabilidad liinitada. Empresa poseida 
por dos o miis personas que no posee la forma jun'dica de 
sociedad aitdnima. 

Empresa de utilidad piiblica. Empresa que es la dnica 
oferente de un bien o servicio esenciat en un area y que es 
controlada por el Estado. 

Empresa multinacional. Empresa que ejerce su actividad 
en mils de un pals. 

Empresario. Persona que organiza y administra la produc- 
cion. Alguien que itinova y corte riesgos. 

Encaje bancario. Sistema bancario en el cual los buncos 
marnienen reservas (en forma de efectivo o depdsttos en el 
Banco Central) equivalentes a solo una fraccidn de los depd- 
sitos del pdblicD. 
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EnJ'oque cle las entratlas y salidas. Determinacion del pro- 
ducto nacional de equilibrio, dc acuerdo con el nivel en el que 
las emradas son iguales a las salidas. 

Entcro. En la Bolsa, equivale al 1% del valor nominal del 
titulo, 

Entrada (o inyeccidn). Auinenio en el gasro de algiin com- 
ponense del PIB con excepcidn del consumo, 

Equidad horizontal. Establece que los individiios que son 
esencialniente iguales deben pagar los mismos impuesios. 
Equidad vertical. Establece que los contribuyentes que lie- 
nen una capacidad mayor para pagar impuestos deben pagar 
Ciintidades mas elevadas. 

Equilibrio. Situacion en la eual no e.xiste tendencia alguna 
al cambio. 

Equilibrio cuiiipctitivo. Equilibrio de la oferta y la deman- 
da en un mercado o economia caracterizado por la compe- 
tencia perl'ecta. Dado que los vendedores y los compradores 
no tienen ningiin poder para influir individualmente en el 
mercado, el precio variara hasta el punto en el que sea igoal 
al costo marginal y la utilidad marginal. 

Equilibria con rucionamiento. Situaciones en las que el 
mercado no sc vacia. 

Equilibrio coopcrativo. En la teon'a de los juegos, resulta- 
do en el que las parte.s actuan al um'sono para hailar estrate- 
gias que optimicen sus ganancias conjuntas. 

Equilibrio de Nash. Situacion en la que los agentes eco- 
ndmicos interactuan y eligen su mejor estrategia, dadas las 
estrategias que ban clegido todos los demas. 

Equilibrio domiiiante. Aquel en el que los dos jugadores 
tienen una estrategia dominante, en ei sentido de que cada 
jugador tiene una estrategia mejor, independienlemenle de la 
estrategia que siga el otro jugador. 

Equilibria general. Analisis que tiene en cuenta la interre- 
lacidn de tudos los mercados. 

Equilibrio macroecondmico. Nivel del PIB en el que la 
demanda agregada planeada es igual a la oferta agregada 
planeada. En el equilibrio, el consumo deseado (C), el gaslo 
ptibiico (G). la inversion (/) y las exportaciones netas (X) son 
iguales a la cantidad que desean vender las empresas al nivel 
de precios vigente. 

Equilibrio no coopcrativo. Vease Equilibrio de Nash. 
Escala minima cficicntc. Cantidad de produccion que mi- 
nimiza el costo total medio. 

Escasez. Cuantfa en que la cantidad ofrecida es menor que la 
demandada al precio vigente; lo opuesto a excedente. (Vease 
Deficit.) 

Espectulizacion. Tiene lugar cunndo los individuos y los 
paises concentran .sus esfuerzos en un eonjunto particular de 
tarcas, lo que permite que tamo unos como otros utilicen de 
la mejor manera posible sus capacidades y recursos. 
Especuiacion. Compra (o pacto de relrovema) de un activo 
con la esperanza de obtener una ganancia rapida ante una 
elevacidn (o disminucidn) de su precio provocadii por fluc- 
tuaciones en la oferta y la demanda. 

Estabilizador automatico. Fenbmeno generado en la eco- 
nomi'a que tiende a reducir la amplitud de las fluctuaciones. 


Estubiccimiento (planta). Lugar fisico donde tiene lugar la 
produccion. 

Estado de bienestar. Medidas que loma el Estado en pro 
del bienestar de la poblacion, en materia de desempleo, sani- 
dad, educacibn, etc. 

Estancamiento cconumico. Situacion en la cual, debido al 
decrccimiento de la productividad de la tierra, los salarios 
disminuyen hasta aicanzar el salario minimo de subsistencia 
y la poblacion deja de aumentar. 

Estanflacidii. Coexistencia de una alta tasa de desempleo 
(estancamiento) con inflacidn. 

Estcriiizaeidn. Un flujo de oro o, en general, de reserves 
se esteriliza cuando las autoridades monetarias emprenden 
medidas de mercado abierto para cancelar los efectos auto- 
maticos del flujo de oro sobre la oferta monetaria de un pais. 
Estrategia dominante. Estrategia que es mejor para un juga¬ 
dor. independientemente de las que liayan elegido los derails. 
Estructura del mercado. Caracteristicas que determinan el 
comportamiento de las empresas en un mercado. Por ejem- 
plo, el numero de empresas y las posibilidades de establecer 
acuerdos entre ellas. 

Excedente. 1. Momo en el que la cantidad ofrecida es mayor 
que la cantidad demandada al precio existente. 2. Cualquier 
exceso o cantidad sobrante. (Comparese con Deficit.) 
Excedente del consuniidor. Beneficios netos que obtienen 
los consumidores al poder comprar un bien al precio prevale- 
ciente: difereneia entre la cantidad maxima que el consumi- 
dor estaria dispuesto a pagar y lu que retilmente paga, 
Excedente de! productor. Area total .situada debajo del 
precio y encima de la eurva de oferta. 

Excedente total. Excedente del consumidor msSs el exce- 
denle del productor. 

E.xceso de capacidad. Hace referencia a que la empresa en 
competencia monopolislicii, a difereneia de la empresa cotn- 
petitiva, podria aumentar ia cantidad que produce y reducir 
el costo total medio de pioduccion. 

E.xceso de demanda. Vease Escasez- 
Exceso de oferta. Vease E.xcedente. 

Exclusion. Capacidad de excluir del consumo a los que no 
pagan por un bien. 

Exencion. En materia fiscal, es la eliminacion de la obliga- 
toriednd de pagar un impuesto. 

Existencias. Bienes que ban sido producidos. pero que aiin 
no se ban venUido. En el PIB se incluye la variacidn de exis¬ 
tencias. 

Expansion. Ease del ciclo en la que la produccion y el cra- 
pleo se incrementan. 

Expectativas. Creencias sobre la marclia futura de determi- 
nadas variables, tales como precios y tasas de interes. (Vease 
Expectativas racionales.) 

Expectativas adnptativas. Las expectativas seran adaptati- 
vas si los individuos creen que el future sera como lia sido el 
pasado, y ajustan sus peispeccivas en funcibn de los errores 
que hayan cometido. 

Expectativas racionales. Expectativas basadas sobre la 
informacibn disponible, incluso la refereme a las politicas 
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seguidas por las autoridades. Las cxpectativas son racionales 
si estiin inscsgadas, dada la informacidn disponible. (En pa- 
labras simples, la gcnte no comele consistentemente el mis- 
mo error.) 

Exportation. Bien o servicio vendido a extranjeros. 
E.xportadones netas. E.xportaciones menos importacioncs. 
Externaiidnd. I. Efecto negative o positive de una pro- 
duccidn o consumo por el coal no se efectda ningiin pago. 
2. Cuando se da on efecto difusidn y no .se refleja en los pre- 
cios del raercado. 

-F- 

Faetor de produccidn. Reeurso utilizado para producir un 
bien o servicio. La tierni, el trabajo y el capital son las tres 
categon'a.s basicas de faciores. 

Factoring. Actividad que pone en escena a tres personajes 
(cliente, deudor y factor), y consiste en la cesidn al factor, por 
parte del cliente, de sus creditos comerciales, encargandose 
el pritnero de electuar el cobto, cuyo buen tin garantiza en 
caso de morosidad y quiebra, 

Fallas del mercado. Circunstaacias en las que el funciona- 
miento del mcrcado no conduce a una situacidn eficiente. 
Fijacidn depredadora de los predos. Tiene lugar cuando 
una empresa vende sus biene.s a un precio inferior a los cosios 
de produccidn y ucilizu su capucidad financieru para expulsar 
del sector a los rivales mis pequeno.s y. posteriormente, subir 
los precios. 

Fiexibilidad dc precios y salurios. Facilidud con que los 
precios y los salaries aumentan o disminuyen cuando cam- 
bian la demanda y la oferta. 

Fiotacidn controlada. Fiotacidn sucia. (Vease Tipos de 
Cambio flexibles.) 

Fiotacidn libre del niereudo de divisas. Situacidn en la 
cual las tasas de cambio se detemiinan por las fuerzas del merca- 
do, sin intervencidn de los buncos centrales o de los gobiemos. 
Ftotacion sucia. Vdase Ttpos de cambio flexibles. 

Flujo circular del iiigreso. Flujo de pagos de las empresas 
a las familias (a cambio de trabajo y otros servicios producti- 
vos) y flujo de pagos de las familias a las empresas (a cambio 
de bienes y servicios). 

Flujo de capitales. La salida de capital de un pals es su de'- 
ficit por cuenta de capitales, es deck, la diferencia enlre sus 
compras de activos exteriores y las compras de activos nacio- 
nales por parte de los extranjeros. Un pais done una entrada 
de capital cuando las compras de activos nacionales por parte 
de extranjeros son superiores a las compras de activos exte¬ 
riores por parte de residentes nacionales. 

Fondo Monet.'irio Iiiternacional (FMI). Institucidii crea- 
da en 1948 para procurar mantener la estabilidad de los tipos 
de cambio entre las diferenles monedas y suministrarla liqui- 
dez necesaria a los paises miembros. 

Frontera de posibilidadts de produccidn (FPP). Grafico 
que muestra el menu de bienes que puede producir una econo- 
raia. En un caso citado frecuentemente, la eleccidn se reduce 


a dos bienes; canones y manteca. Los puntos situados fuera 
de la FPP (al noroeste de ella) son inalcanzables. Los puntos 
situados por debajo son ineficientes, ya que los recursos no 
estan empleandose totalmente o esta utilizandose tecnologfa 
de produccidn anticuada. 

Frontera de pusibilidadcs de utilidud. Grafico analogo al 
de Frontera de posibilidades de produccidn; muestra la utili- 
dad o la sati.sfaccidn dc dos consumidores (o grupos) situado.s 
cada uno de ellos en un eje. Los puntos de la frontera de 
posibilidades de utilidad son eficientes en la asignacidn en ei 
sentido de Pareto. 

Fuentes de creciiniento econdmico. Factores e.xplicativos 
del creciraiento de la produccidn de un pat's, que ,se concretan 
en; ei aumento de la disponibilidad y la calidad del trabajo, 
el aumento de la dotacidn de capital ffsico y la mejora de la 
tecnologia. 

Fuerza de trabajo. Niimero de personas empleadas, mas las 
que buscan empleo activamente. (Vease Pobhicion activa.) 
Funcion de ahorro. 1. Relacidn entre ahorro personal e 
ingreso disponible. 2. Mas general, relacidn entre el ahorro 
personal y los factores (corno ingreso disponible y tamaiio de 
la familia) que la determinan. 

Funcion de consumo. 1. Relacidn entre los gastos de con¬ 
sumo y el ingreso disponible. 2. Mds ampliaraente, relacidn 
entre los gustos de consumo y sus variables explicutivas. 
Funcion dc demanda. Relacidn matemutica que muestra la 
relacidn entre la cantidad demandada de un bien, su precio y 
otras variables. 

Funcion de ui'erta. Recoge ceteris paribus la relacidn ma- 
lemdtica existence entre la cantidad ofrecida de un bien. su 
precio y las demas variables que influyen en las decisiones 
de produccidn. 

Funcion de produccidn. Relacidn tecnica entre el producto 
indximo que puede obtenerse y las diferentes combinaciones 
de insumos para un estado de conocimiento tecnoldgico dado. 

- G - 

Ganancia de capilal. Aumento del valor de un active a lo 
largo del tiempo. 

Ganancias del intercambio. Aumentos en el ingre.so que 
resultan de la especializacidn e intercambio. 

Gusto total agregado. Cantidad que planean gastar en bie¬ 
nes y servicios nacionales todas las unidades de gasto de la 
economia. 

Gastos de Iransferencia. Pagos efectuados por el sector 
publico por los que no recibe en contraprestacidn ningiin bien 
o servicio. 

Globalizacidn. Aumento de la integracidn econdmica de los 
paises, plasmado en el crecimiento espectacular de los movi- 
mientos internacionales de bienes. servicios y capital. 

Guerra de precios. Situacidn en la que el mercado es abas- 
tecido por un grupo reducido de empresas que .se lanzan a 
una guerra econdmica cobrando cominuamente un precio 
inferior al de la otra. 
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- H - 

Kipurinfliicion. Periodo en el que la inflacion supera el 
1.000% al ano. 

Hipotesis de la tasa natural. Hipdtesis segun la cual el 
dcsempleo acaba retornando a su lasa normal o natural cual- 
quiera sea la tasa de inflacion. 

Hipotesis del cicio vital. Supone que el consumo depende 
del ingreso esperado a lo largo de la vida (en contraste con el 
punto de vista de Keynes, para quien el consumo depende del 
ingreso corriente). 

Hipdtesis del ingreso perinanentc. Supone que el deter- 
minante mas importante del consumo es el ingreso perma- 
nente (mas que el ingreso corriente;. 

Hisferesis. Situacidn que tiene lugar cuando peri'odos pro- 
longados de elevado desempleo provocan un aumcnto de la 
tasa natural de desocupacidn. 

Huida del dinero. Consiste en la reduccidn de los saldos 
reales de que disponen los individuos, debido a que la fuerte 
innacidn encarece la posesidn de dinero. 

- I - 

Ilusidn monetariu. Las personas tienen ilusidn nionetaria 
si su eomportamiento se altera cuando hay un cambio pro- 
porcional en los procios, ingresos monetarios y los activos y 
pasivos medidos en tdrminos monetarios. En tdrminos mds 
generales, las personas tienen ilusidn monetaria si su cora- 
portamiento cambia cuando existe una variacidn proporcio- 
nal en los precios y el ingreso monetario. 

Iniportaciun. Bien o servicio adquirido a no nacionales. 
Impuesto de euautia fija. Los ingresos proporcionados por 
este tipo de impuesto no van'an cuando el ingreso cambia. 
Impuesto de la inflacion. Ingresos que recauda ei Estado 
creando dinero. 

Impuesto directo. Es aque! que recae directamente sobre 
individuos o empresas, como los impuestos sobre los ingre¬ 
sos derivados del trabajo y los beneficios. Los impuestos di- 
rectos contrastan con los indirectos, que se imponen sobre 
los bienes y los servicios y, por lo tanto, solo indirectamente 
sobre los individuos. 

Impuesto indireeto. Impuesto creado para ser transferido y 
no soportado por aquei que lo paga inicialmente, Ejemplos: 
sobre ventas, aranceies, etc. 

Impuesto negative sobre el ingreso. Impuesto sobre el in¬ 
greso que implica pages gubcrnamentales a los individuos 
y familias con bajo nivel de ingreso {cuanto menor sea este, 
mayor sera el pago del Gobierno). 

Impuesto pigoviano. Impuesto aprobado para corregir los 
efectos de una externalidad negativa. 

Impuesto progresivo. Impuesto que capta un porcentaje del 
ingreso cada vez mayor :i medida que este aumenta. Reduce 
la desigualdad del bienestar economico. 

Impuesto proporcional. Impuesto que capta un porcentaje 
constante del ingreso, independientemenie del nivel de este. 


Impuesto regresivo. Impuesto que capta uu porcentaje cada 
vez menor del ingreso a medida que este aumenta. Aumenta 
la desigualdad del bienestar economico. 

Impuesto sobre el consumo. Impuesto sobre la venta de un 
bien concreto. 

Impuesto sobre el ingreso de las personas fisicas. Im- 
puestos gravados sobre el ingreso que reciben los individuos, 
bien en forma de sueldos y salarios {ingreso "ganado"), bien 
el ingreso procedente de la propiedad, como los alquileres,. 
los dividendos o los intereses (ingreso “no ganado"). 
Impuesto sobre el valor agregado (IV.A), Impuesto grava- 
do sobre una empresa como porcentaje de su valor agregado. 
Inapropi.able. Describe los recursos cuyo uso no tiene nin- 
gun costo personal o tiene un costo menor que el costo social 
total. Estos recursos se caracterizan por la presencia de ex- 
ternalidades y, por lo tanto, los mercados asignan ineficiente- 
mente su uso desde el punto de vista social. ’ 

Incidencin de un impuesto. Cuamfa de la carga impositiva 
finalmente pagada por los distintos individuos o grupos. 
Incidencin fiscal. Influencia del sistema de impuestos y 
transfcrencias del Estado en su conjunto. 

Indexaeion. Mecanismo medianle ei cual los precios o los 
pagos de un contrato se ajustan para reflejar la.s variaciones: 
del fndice de precios. Los convenios Ittborales son el ejemplo 
mis importante. 

Indicador de! bienestar economico. Medida global del 
bienestar econdmico. Ei ingreso nacional real per capita se 
ajusta para tomar en cuenta el ocio, la contamtnacidn y de- 
mas influencias no monetarias sobre el bienestar. 

Indicc. Seric de niimeros que expresan c6mo un promedio: 
(de precios, salarios o alguna otra medida economica) van'a a 
lo largo del tiempo. A cada uno de esos ndmeros se lo deno- 
mina ndmero I'ndice. Convencionalmente, el ndmero Indies 
del afio base es 100. 

indice de cobertura. Porcentaje del valor de las exporta- 
clones sobre el de las importaciones. 

indice de precios. Promedio ponderado del nivel de precios 
referido a un afio base en el cual el valor de la variable se hace 
igual a 100. 

indicc de precios al consumidor (IPC). Promedio ponde¬ 
rado de los precios de los bienes y servicios consumidos par 
las familias, como, por ejemplo, el calculado por el Instituto 
Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC). 

Inflacion. Crecimiento continuo y generalizado de los pre¬ 
cios de los bienes y servicios a lo largo del tiempo. 

Inflacion con estancainiento o estanflacion. Se produce 
cuando coexisten la inflacion y una situacidn de recesidn o 
estancamiento de la actividad econdmica. 

Inflacion de custos. Se origina en el lado de la oferla de los 
mercados como consecuencia de un incremento de los costos. 
Inflacion de demandu. Se origina en el lado de la deman- 
da de los mercados como consecuencia de un aumento de la 
demanda agregada, lo que provoca un aumento del producto 
real y del nivel general de precios. 

Inflacion subyacentc. Refleja la evolucidn del fndice de 
precios al consumidor (IPC) depurandolo de aquellos com- 
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poncntes que dependen en miinor cuantia de la evolucion de 
las condiciones de costos internes de la economia. For ello, 
la inflacion subyacente se evalua excluyendo los precios de 
las materias primas energeticas importadas y de los produc- 
tos internos no elafaorados. 

Informacioii asimetrica. Tiene lugar cuando la informa- 
cion sobre la calidad y caracteristicas de los bienes y servi- 
cios intercambiados o sobre las acciones o caracteristicas de 
los agentes que influyen en aquellas no esta distribuida de 
forma siinetrica entre los consumidores y los productores. 
Ingreso del producto marginal. Ingreso adicional que se 
percibc cuando la empresa utiliza una unidad miis de un 
factor de produccidn (cuando todos los demas permanecen 
constantes). 

Ingreso econiiniico puro. Remuneracidn de los factores que 
se encuentran en cantidades practicamente fijas. 

Ingreso marginal. Ingreso que obtiene una empresa cuando 
vende una unidad adicional. 

Ingreso medio. Ingreso total dividido porel numero de uni- 
dades vendidas. Cuando existe un precio unico, este precio 
es igual al ingreso medio. 

Ingreso monetario o ingreso nominai. Ingreso medido en 
unidades monetarias. 

Ingreso monopolfstico. Beneficios por encima de lo normal 
obtenidos por un monopolio. 

Ingreso nacional, Remuneracidn a todos los factores de 
produccidn de propiedad de los residentes de un pais. 

Ingreso per capita. Es el que se obtiene dividiendo el ingre¬ 
so nacional par el numero de habitantes del pais. 

Ingreso permanente. Ingreso que la faitiilia considera normal 
y en funcidn del cual establece su.s planes de consume y ahoiro. 
Ingreso personal. Ingreso recibido por las familias en con- 
cepto de sus servicios productivos y de transferencias, antes 
del pago de impuestos, 

Ingreso personal disponible. Ingreso que les queda a las 
familias despuds de pagar ios impuestos. Se divide entre 
gastos de consume, pago de intereses sobre las deudas del 
consumidor y ahorro. 

Ingreso real. Valor del ingreso expresado en los bienes que 
se pueden oomprar con el. 

Ingreso total. Entradas totales provenientes de la venta de 
un producto. Es el precio por la cantidad vendida. 

Insutnos o inputs. Materiales y servicios usados en el pro- 
ceso de produccidn. 

Intercs. Pago por el uso del dincro. 

lulermcdiario linanciero. Institucidtt que emite obligacio- 
nes financieras (tales como depdsitos a la vista) para adquirir 
fondos del publico. La institucidn reiine entonces estos fon- 
dos y los ofrece en grandes cantidades a empresas. gobiemos 
o individuos. 

Internalizacidn. Proceso consistente en que una empresa o 
individuo tome en consideracidn un costo (o beneftcio) exter- 
no de sus acciones. 

Inversion. Utilizacidn de una parte de la produccidn co- 
rriente para aumentar el stock de capital. (Veanse tambien 
Inversion bruta e Inversion neta.) 


Inversion bruta. Gastos en nueva planta y equipo, mas el 
cambio neto en inventarios. 

Inversion efectiva. Inversion tal como aparece en las cuen- 
tas del PIB; inversion, incluida la acumulacidn de existencias 
no deseada. 

Inversion neta. Inversion bruta (privada domestical menos 
depreciacidti. 

Inversion pluneacla. Inversion deseada. 

-K- 

KE!ynesianismt}. Cuerpo de pensatniento dcsarrallado en lomo 
a la obra de J. M. Keynes, (Vease Economia keynesiana^ 

- L - 

Laisscz faire. Traducido literalmente, significa “dejar 
liacer”, Expresidn utilizada por los fisidcratas franceses y, 
posteriormente, por Adam Smith, que indica ausencia de in- 
tervencidn del Gobierno en los mercados. 

Largo plazo. Pen'odo de tiempo suficientemente amplio en 
el que todos los factores son variables. 

Ley de la demanda. Ley que establece que, manteniendose 
todo lo demiis constante, la cantidad demandada de un bien 
disminuye cuando sube su precio. 

Ley de la of'erta. Ley que establece que, manteniendose 
todo lo demiis constante, la cantidad ofrecida de un bien au- 
inenta cuando sube su precio. 

Ley de Oktin. La ob.servaci6n de que un cambio de un 2“?!' 
a un 3% en el PIB real (por cotnparacidn con su tcndencia a 
largo plazo) ha estado asociado con una variacidn de un 1%, 
en direccidn contraria, en la tasa de desempleo. (Denomina- 
da ast' en honor a Arthur M. Okun), 

Ley de rendimientos decrecientes. Si la tecnologia per- 
manece constante, el uso de unidades adicionales del factor 
variable, combinado con uno o miis factores fijos, conduce 
en ultima instancia a una reduccidn de la productividad del 
insumo variable. 

Ley de la utilidad marginal decreciente. Segiin esta ley, 
cuando un individuo consume mtis y mas de un bien, la utili¬ 
dad marginal de este, finalmente, decrecera. 

Ley de Say. Esta ley establece que la oferta, en terminos ge- 
nerales, crea su propia demanda (con independencia del nivel 
general de precios). 

Leyes antimonopolio. Leyes disenadas para controiar el 
poder y las practicas monopolistas. 

Leyes de Engel. Regularidades entre el ingreso y los gas¬ 
tos de consumo observadas por el e.stadistico del siglo XIX 
Ernest Engel. La mas importante es el decremento en el por- 
centaje del ingreso gastado en alimentacidn, conforme el in¬ 
greso aumenta. 

Libertad de entrada. Ausencia de barreras que obslacu- 
licen o iinposibililen que una nueva empresa entre en un 
sector industrial. 

Libre comercio. Situacidn en la cual no existen aranceles ni 
ninguna otra barrera que limite el comercio entre patse.s. 
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Lfniite de capacidud. Volumeii a partir del cual los costos 
variables medios aumentan. 

Linea de ingreso-consunio. Recta o curva formada por los 
pantos de tangencia entre un mapa de curvas de indiferencia 
y un conjunto de rectas de balance paralelas. Muestra cdmo 
el consumidor responde a un ingreso canabiante cuando ios 
precios relativos permanecen constantes. 

Litjuidez. Faciiidad con la que un activo puede venderse ra- 
pidamenle, 

Liquidez internacional. Cantidad dereservas internaciona- 
les (divisas extranjeras, etc.) que poseen los distintos paises, 

- M - 

My Cantidad de dinero o medios de pugo segun la deFini- 
cidn de efectivo (billetes y monedas) mas depdsitos a la vista 
posei'dos pore! publico (se excluyen los que mantienen el Go- 
bierno, el Banco Central y los buncos comerciales). 
tV/,. Cantidad de dinero definida como M^ mas depdsitos de 
ahorro. 

My Definicion mas amplia aiin de cantidad de dinero; /V/,, 
mas depdsitos a piazo. 

Macrouconomi'a. Estudio del conjunto de agregados econd- 
micos (tales como empleo total, tasa de desempleo, producto 
n'acional y tasu de inflacion). 

“Mano invisible”. Te'miino acunado por Adam Smitli que 
expresa la idea de que la biisqueda del beneficio personal 
conduce al logro del beneficio de la sociedad como un todo. 
Mupa dc curvas de indirerencia. Conjunto de curvas de 
indiferencia, cada una de las cuales representa un nivel dife- 
rente de satisfaccidn o uttltdud. 

Marginal. Palabra utilizada comiinmeme por los econo- 
mislas con el sentido de “adicional", Por ejemplo, el costo 
marginal, a corto piazo, es el costo en que se incurre cuando 
se produce una unidad adicional; el ingreso marginal es la 
adicidn al ingreso cuando se vende una unidad mas, 
Maxiinizaeidn conjunta de beneilcius. Cooperacidn for¬ 
mal o informal entre oligopolisias para fijar el precto que 
proporcione e! mayor beneficio para el grupo. 

Mecanismo de ajuste Internacional. Cualquier conjunto de 
fuerzas que tienda a reducir los superavits o deficits en la 
balanza de pagos. 

Mecanismo de prccios. Vease Economio de mercado. 

Medio de cambio. Funcidn de la moneda para medir los 
precios de los bienes y servicios. 

Mejora parctiana. Mejora de la situacidn de una persona 
sin que empeore la de ninguna otra; denominada asf a partir 
de Vilfredo Pareto (iS4S-1923). 

Mercado. Organizacidn en donde se realizan compras y 
ventas de mercancias, y se ponen en contacto los deraandan- 
tes y oferentes. 

Mercado competitivo. Aquel en el que hay muchos cumpra- 
dores y muchos vendedores, de forma que cada uno de ellos 
ejerce una influencta insignificante en el precio de mercado. 
Mercado comiin. Union aduanera con varies elementos adicio- 
nales, tales como libre movimiento de los factores productivos. 


Mercado de cambios. Aquel en donde una moneda se inter- 
Gambia por otra. 

Mercado de cupitales. Mercado en el cual se compran y 
venden instrumentos financieros. como pueden ser acetones 
y obligaciones, u otros. 

Mercado de dinero. Termino que se refiere al conjunto de 
instituciones que gestionan la compra o la venta de tnstru- 
mentos de credito a corto piazo, como letras del Tesoro y 
papel comercial. 

Mercado de divisas o de cambios e.xtranjeros. Mercado 
en cl cual una moneda nacional se compra a cambio de una 
moneda extranjera. 

Mercado financiero. Mercado en el que se compran o venden 
los instrumentos financieros (obligaciones, acclones, etc.). 
Mercado monetario. Mercado para los instrumentos de 
deuda a corto piazo, 

Mercado negro. Un mercado en el que las ventas se real)- 
zan a un precio superior al maximo legal, 

Mercado Unico Europeo. Proyecto de los paises de la Co- 
munidad Econdmica Europea para reducir al mdxtmo las ba- 
rreras entre los paises miembros y crear un mercado unico. 
Las implicaciones de este proyecto se concretan en; 1. Total 
iibertad de circulacidn para personas, bienes y servicios, y 
capitaies. 2. Irrevocabilidad de los lipos de cambio fijos entre 
las monedas nacionales. 3. Creacidn de una moneda Unica. 
Mieroeconoinia. Parte de la leorfa econdmica que estudia ei 
comportamiento de las unidades, tales como los consumido- 
res, itis empresas y las industrias, y sus interrelaciones. Teoria 
de la asignacion de recursos y de la distribucidn del ingreso. 
Modelo. Descripcidn simplificada de una scncilla economia 
imaginaria, explicada por grdficos, ecuaciones o palabras, o 
por ulguna combinacidn de estas. 

Modelo cldsico. En este modelo, predomina la oferta sobre 
la demanda, existe compeiencia perfecla y equilibrio en to- 
dos Ids mercados, hay precios flexibles y pieno empieo. 
Modelo de Cournot. En este modelo, cada una de las em¬ 
presas fija el nivel de produccidn que maximizaria su he- 
neficio, suponiendo constante la cantidad que producen los 
demas vendedores. 

Modelo de la Sfntesis. En este modelo, se constderan los 
precios rfgidos a muy corto piazo; a corto piazo se supone 
que tiene lugar un ajuste lento de salaries; a largo piazo, e! 
modelo considera que los precios son totalmente flexibles. 
Modelo keynesiano. Segun este modelo, e! desempleo por 
encima del friecional es involuntario y se debe a que el nivel 
de la demanda agregada es insuficiente. 

Modeios del ciclo real. Las oscilaciones en el output so 
explican por las variaciones en la productividad del trabajo 
debidas a cambios tecnoldgicos. 

Moneda. 1. Monedas y billetes. 2. En la economia interna- 
cionai. una moneda nacional, por ejemplo, el ddlar. 

Moneda legal. Moneda de curso legal no respaldada o con¬ 
vertible en metales preciosos. 

MonetarLsmo. Cuerpo de pensamiento que tiene sus raices 
en la economia clasica y que rechaza la mayor parte de las 
ensenanzas de la teoria general de Keynes. De acuerdo con 
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el monetarismo, la cantidad de dincro es un factor determi- 
nante de la demanda agregada. La economia es estable si el 
crecimiento de oferta monetaria es estable; por lo tamo, las 
autoridades cconbmicas deben seguir una norma para el cre¬ 
cimiento estable de la cantidad de dinero. Muchos monetaris- 
tas tambiiin creen que los efectos de la politica fiscal sobre la 
demanda agregada son debiles (a menos que esten acompana- 
dos por cambios de la cantidad de dinero) y que el Gofaierno 
interviene demasiado en la economia, (El monetarista mas 
conocido es Milton Friedman). 

IVIonopolio. Mercado en el que solo hay un vendedor. El 
empresario monopolista tiene la capacidad de determinar el 
precio. Un monopolio natural surge cuando el costo medio 
total de una empresa individual se reduce a un nivel tal que 
ella sola puede producir la cantidad total vendida a un costo 
medio inferior al de dos o mas empresas. 

Monopolio bilateral. Estructura de mercado en la cual 
existe un solo vendedor (monopdlico) y un solo comprador 
(monopsonista). 

Monopolio natural, Vease MonopoUo. 

Monopsonio. Mercado en el que solo hay un comprador. 
Multiplicador. Cambio en el ingrcso nacional de equili- 
brio dividido por la variacidn en la demanda de inversion 
(o en los gastos gubernamentales, recaudacidn impositiva o 
exportaciones). En el modelo mas simple (sin impuestos ni 
importaciones), el multiplicador es igual a la unidad dividida 
por la propension marginal al ahorro. 

Multiplicador del presupuestu equilibrado, Cambio en el 
producto nacional de equilibrio, dividido par la variacidn en 
los gastos gubernamentales cuando estos se financian con un 
cambio equivalente en los impuestos. 

Multiplicador monctario. Ndmero de unidades moneta- 
rias en que la oferta monetaria puede incremcntarse como 
resultado de un aumento en una unidad de las reservas de las 
instituciones depositarias. 

- N - 

N.AIRU. Vease Tasa de desempleo no aceleradora de la in- 
flacidn. 

Nash. Vease Equilibrio de Nash. 

Negoeiacidn colectiva. Proceso por el que los sindicatos y 
las empresas acuerdan las condiciones de empleo. 
Neutralidad del dinero. Ei dinero es neutral si un cambio 
en la cantidad de dinero influye linicaraente en el nivel gene¬ 
ral de precios sin afectar a los precios relativos o a la distri- 
bucion del ingreso. 

Nivel general de precios. Nivel de precios medido por un 
proraedio general, tal como el indice de precios al consumi- 
dor o el deflector del PIB. 

Nominal (valor). Medido en te'rminos monetarios, Valores 
corrientes en contraste con valores constantes o reales. 

Nueva Economia. Se asocia con el paso de un uso intensivo 
del capital ffsico a la utilizacidn del capital humano, de una 
economia basicamente material a otra intangible. 


Nueva cscucia keynesiana de Macrocconomla. Sostiene 
que los precios nominales son rigidos a corto plazo, esto es, 
que tienen lugar rigideces nominales si la economia esta so- 
metida a las condiciones anteriormente mencionadas. 

Nueva Macroeconomla clasica. Se centra en revalidar y 
ampliar los resultados del planteo monetarista. Fundamenta 
la denominada liipotesis de las espectativas racionales. 

- o - 

Oferta agregada. Cantidad total de bienes y servicios que se 
ofrecerian a la venta a los diferentes precios medics posibies. 
Oferta individual de trabajo. Muestra el numero de horas 
que un individuo esta dispueslo a dedicar a aclividadcs remu- 
neradas en el mercado, segiin cual sea el salario por bora. 
Oferta monetaria. Efectivo en manos del publico mas los 
depdsitos. Segiin ei tipo de depdsitos que se incluya (a la vis¬ 
ta, de ahorro o a plazo), se habla de A/,, AL o My La oferta 
monetaria real serla el cociente entre la cantidad nominal de 
dinero y el nivel de precios. 

Oligopolio. Mercado en el que bay un numero reducido de 
productores. Se caracteriza por la interdependencia mutua 
entre los productores y por la existencia de incertidumbre en¬ 
tre las acciones de los rivales. 

Oligopolio colusorio. Maximiza sus beneficios conjuntos, 
produciendo la cantidad y aplicando el precio de un rnonopo- 
lio, obteniendo el beneficio monopolfstico, 

Oligopsunio. Mercado cn el que soiamente hay unos pocos 
compradores. 

Opcracioncs de mercado abierto. Compra (o venta) de II- 
tulos publicos (u otros) por el Banco Central en el mercado 
abierto. (O sea, no realizadas directamente con quien emiie 
el tltulo). 

Optimo paretiano. Situacidn en donde es imposible conseguir 
cuatquier mejora paretiana. Es decir, es imposible conseguir 
que un individuo cstc' mejor sin hucer que alguien empeore. 
Output potencial. Ve'ase Producto poiencial. 

- P - 

Palses en vlas Ue desarrollo. Se caracterizan por un con- 
junto de insuficiencias en comparacidii con los palses desa- 
rrollados. 

Paradoja de la fruguiidad. Situacidn paraddjica, senalada 
por Keynes, por la que un aumento en el deseo de ahorrar 
puede llevar a una disminucidn en la cantidad de ahorro de 
equilibrio. 

Paradoja del valor. Contradiccidn aparente, indicada por 
A. Smith, de que un bien esencial (como el agua) tenga un 
precio reducido mientras que un bien no esencial (como los 
diamantes) tenga un precio elevado. 

Paridad de una moneda. Hasta 1971, bajo el sistema de 
tipos de cambio fijos pero ajustables del Fondo Motietario 
Intemacional, la paridad era el precio de una moneda especi- 
ficada con relacion al ddlar norteamericano o al oro. 
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Pasivos. ]. Lo que es adeudado. 2. Cantidad que pueden perder 
los propielarios de un nagocio si este entra en bancarrota. 
Patentc. Derecho exciusivo garantizado oficiaimente a un 
inventor por utilizar el invento durante un perfodo especffico 
(ese derecho puede ser cedido o vendido por el dueno de la 
patente). 

Patron oro. Sisiema en el que la unidad monetaria se define 
en terminos del oro, las autoridades monetariiis compran y 
venden libremente a ese preeio, y el oro puede exportarse o 
importarse libremente. 

Pendiente. En un grafico, el nilmero que mide el cambio 
en el eje de ordenadas por cada cambio unitario del eje de 
abscisas. 

Perpetuidad. Ti'tulo que genera un ingreso con.stante anual 
indefinidamente. 

Perturbacidn de demanda. Cualquier acontecimiento que 
haga que la curva de DA se desplace. 

Perturbacidn de oferta. Aumento brusco de algunos de ios 
elemenlos de costo que afectan a la produccidn. En tdrrainos 
gnificos, originan un desplazamiento hacia la izquierda de la 
curva de oferta agregada, motivando un aumento de los pre- 
cios y una reduccidn de la produccidn y del empleo. 

PIB. Vease Producw Intenio Briito. 

PIB potencial. PIB de elevado empleo; mas concretamen- 
te, maximo nivel de PIB que puede manlenerse con una 
tecnologfa y un volumen de poblacidn dados sin acelerar la 
inflacidn. Se considera equivalente al nivel de produccidn 
correspondiente a la tasa de desempleo natural. 

Planil'icacion central. Direccidn centralizada de lo.s recur- 
sos de la economia. Las declsiones se toman en la agenda de 
planificacidn. 

Ptanta. Establecimiento fi'sico donde se efectua la produccidn. 
Pleno empleo. 1. Situacidn en la cual no existe desempleo 
ocasionado por insuficiencias de demanda agregada, es decir. 
todo el desempleo se debe a causas friccionales o estructu- 
rales. 2. Situacidn en la que todos los que quieren trabajar 
pueden obtener empleo con razonable prontitud. 3. Practi- 
camente la totalidad de la poblacidn activa tieiie trabajo al 
mismo tiempo. 

PNN. Es igual al producto final total, incluida la inversidn 
neta, producido por aquellos factores pertenecientes a! pats, 
esto es, que tienen la nacionaiidad a efectos econdmicos, den- 
tro o fuera de las fronteras nacionales, durante un ano. 
Poblacidn activa. Personas en edad do trabajar que tienen 
trabajo, mas las que estan desempleadas y estan buscando 
empleo. 

Poblacidn inactiva. La que realiza solo las funciones con- 
suntivas, 

Poder de mercado. Capacidad de una empresa o individuo 
de infiuir sobre el preeio de mercado de un bien o servicio. 
Polftica comercial. Polltica gubernamental que influye en 
el comercio por medio de los impuestos, las subvenciones y la 
liraitacidn directa de las importaciones y exportaciones. 
Polltica contraciclica. Vease Polftica de estabilizacidn. 
Polttica de demanda. Cambio en la polltica monetaria o 
fiscal dirigido a afectar a la demanda agregada. 


Polltica de estabilizacidn. Modidas del Gobierno que in- 
tentan controlar la economia con el fin de mantener el PIB 
cercano a su nivel potencial y las tasas de inflacidn bajas y 
estables. 

Polltica de ingresos. Polltica gubernamental (de precios y 
salaries, esencialmente) que busca moderar la tasa de creci- 
miento de los salaries monetarios y de otros ingre.sos mone- 
tarios con el objetivo de reducir la inflacidn. ■ ; 

Polltica de oferta. Reduccidn de los impuestos; disminucidn 
de la burocracia y de la regulacidn de la actividad econdmica; 
fijacidn de reglas estables de polttica econdmica, especial- 
mente de corte monelarista, y reduccidn de la participacidn 
del sector piiblico. 

Polttica discrecional. Polttica modificable cuando las con- 
diciones cambian. El termino se aplica generalmente a las 
pob'ticas monetaria o fiscal, y a su ajuste para conseguir un 
alto nivel de empleo y precios estables. 

Polttica distrilmtiva. Conjunto de medtdas del Gobierno 
cuyo objetivo principal es modificar la distrifaucidn del in¬ 
greso entre grupos sociales o individuos, tratando de hacerla 
mas equitativa. 

Polttica fiscal. Ajuste de ios tipos irapositivos y de los gas- 
tos gubernamentales con el fin de modificar la demanda 
agregada. 

Polttica inacroecondmica. Conjunto de medtdas gubema- 
mentales destinadas a infiuir sobre la marclia de la economia 
en su conjunto. Sus objetivos claves suelen ser la produccidn, 
el empleo y la estabiiidad de los precios. 

Polltica monetaria. Medidas del Banco Central orientadas 
a controlar la cantidad de dinero o las condiciones de credito; 
por ejeniplo, operaciones de mercado abierto o modificacio- 
nes del coeficiente de caja (encaje bancario). 

Polttica proctelica. Polttica que amplifica las fluctuaciones 
ctclicas. 

Preeio absolute. Ndmero de unidades monetarias que se 
necesitan para obtener a cambio una unidad de un bien. 
Precio-aeeptante. Vendedor o comprador que no pnede 
infiuir en el preeio y cuya decision esia restringida a la 
cantidad que ha de vender o comprar al preeio de mercado 
prevaieciente. Comprador o vendedor en competencia per- 
fecta. 

Preeio de cierre a corto plazo. Valor mtnimo del preeio de 
mercado al que una empresa perfectamente competitiva con- 
tinuard funcionando a corto plazo; es igual al valor mtnimo 
de su costo variable medio. 

Preeio de equiltbrio o preeio que vacia el mercado. Es aquel 
para el cual la cantidad demandada es igual a la ofrecida. - 
Preeio de nivelaciun. Preeio al que una empresa no obtiene 
ni beneficios ni perdidas; es igual al nivel minimo del costo 
total medio. 

Preeio de un bien. V6ase Preeio absoliuo. 

Preeio md.ximo. Preeio maximo legalmente eslablecido; — 
Preeio minimo. 1. Preeio al cual el Gobierno empieza a 
comprar todos Ios exeedentes para impedir cualquier cafda 
posterior del preeio (preeio garantizado o de sosten). 2. Pre¬ 
eio mtnimo eslablecido legalmente. 
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Precio relativo. Precio de un bion eii unidades de otro bien. 
Precios constantus. Una serie se mide en precios constantes 
si se calcula a los precios existentes en un ano base dado, con 
el fin de eliminar los efectos de la inflacidn (o deflacidn). 
Precios corrientes. Una serie se mide en valores corrientes 
si cada observacion se tonia a los precios del ano rcspectivo. 
Prcferencia por la iiquidez. Demanda de dinero (es decir, 
la disposicidn a mantener dinero) como funcion de la lasa de 
interes. 

Prcferencia temporal. Deseo de tener bienes ahora mas 
que en el future. Medida en que se prefiere disponer de los 
bienes en el presente mas que en el future. 

Prestamo. Entrega de un capital a una persona que tiene la 
obligacidn de devolverlo a quien se lo presto junto con los 
intereses acordados. 

Presupuesto ciclico. Aquel en el cual los ingresos a lo lar¬ 
go de todo el ciclo son, como minimo, iguales a los gastos 
en el tnismo ciclo. A diferencia del presupuesto anualmen- 
te equiiibrado, este permite llevar a cabo polfticas fiscales 
contraciclicas. Los superavits durante la prosperidad pueden 
utilizarse para cubrir los deficits en las recesiones. 
Presupuesto de pleno empieo o presupuesto e,structurai. 
Ingresos gubernamentales de pleno empieo (o sea, los ob- 
tenidos eon los tipos impositivos existentes si la economfa 
estuviera en pleno empieo) menos los gastos del Gobierno de 
pleno empieo (es decir, los gastos corrientes menos aquellos 
que estan asociados con el deserapleo). 

Presupuesto equiiibrado, 1. Presupuesto en el que los in¬ 
gresos son iguales a los gastos. 2. Mas imprecise (pero mas 
comun), presupuesto con ingresos iguales a los gastos o ma- 
yores que dstos. 

Presupuesto ptiblico. Programa de ingresos y gastos de! 
Estado. 

Prima de riesgo. Interes o rendimiento adicional para com- 
pensar el riesgo a un poseedor de valores. 

Prineipio de exclusion. Clave para distinguir entre bienes 
piiblicos y de otru clase. Si aquellos que no pagan por un 
bien pueden ser exciuidos de su disfrule, entonces el bien no 
es publico. 

Prineipio de la capacidad dc page. Punto de vista segiin 
el cual las eargas tributarias deben imponerse de acuerdo con 
los recursos de los diversos contribuyentes, medidos por su 
ingreso y/o riqueza. 

Prineipio del acelerador. Teon'a explicativa de los cambios 
de la inversion, que sosliene que el nivel de esta depende del 
ritmo de crecimiento de la produccidn. 

Prineipio del beneficio. Criterio segiin el cual los impues- 
tos deberfan recaudarse en proporcidn a los beneficios que 
los contribuyentes reciban de los gastos gubemametuales. 
(Compiirese con el Prineipio de la capacidad de pagoi) 
Prineipio del presupuesto unual equiiibrado. Criterio se- 
giin el cual los gastos del Gobierno deben ser iguales cada 
ano a los ingresos del mismo ano. 

Prineipio marginal. Es el que establece que se debe au- 
mentar una actividad si su ingreso marginal es mayor que el 
costo marginal. 


Productividad. Veasc Produaividad media. 
Productividad marginal. Producto adicional cuando se 
utiliza una unidad mas de un factor de produccidn (mante- 
niendo todos los demas constantes). 

Productividad media. Es la relacidn entre la cantidad pro- 
ducida de bienes y la cantidad empleada de recursos. En la 
practica, se mide dividiendo el producto total por la cantidad 
empleada de trabajo. 

Producto final. I. Producto adquirido para uso final y no 
para procesamiento o reventa. 2. Producto de bienes y servi- 
cios despues de eliminada la doble contabilizacidn. 
Producto intormedio. Producto utiiizado como insumo en 
la produccidn de otro bien o servicio. 

Producto interno bruto (PIB). Produccidn realizada por 
factores localizados en la economia nacional, independiente- 
mente de quien los posea. 

Producto nacional. Vease Producto interno bruto. 
Producto potencial. Vease PIB potencial. 

Progreso tucnoldgico. Cambio de los procesos de produc¬ 
cidn o iniroduccidn de nuevo.s prodiictos que permiten obte- 
ner una mayor productividad. 

Propensidn marginal a importar. Variacidn en las impor- 
taciones de bienes y servicios dividida por ei cambio en ei 
PIB. 

Propension marginal al ahorro (PMA). Variacidn en el 
ahorro dividida por el cambio en el ingreso disponible; 1- 
PMC. 

Propensidn marginal al consunio (PMC). Cambio en los 
gastos en consume dividido por [a variacidn en el ingreso 
disponible. 

Propensidn media al ahorro. Ahorro total dividido por el 
ingreso disponible. 

Propension media al consumo. Consume total dividido 
por el ingreso disponible, 

Proposicidn normativa. Proposicidn acerca de lo que de- 
beria ser. (Comparese con Proposicidn positiva.) 
Proposicidn positiva. Proposicidn acerca de lo que es (o 
fue) o sobre como algo acontece. (Comparese con Proposi¬ 
cidn normativa.) 

Proteccionismo. Doctrina o practica de imponer tarifas 
aitas para proteger los productos locales de la competencia 
extranjera. 

Punto erftieo (o punto de nivelaeiuu). 1. El nivel de pro¬ 
ducto para el que los costos son iguales a los ingresos y, por 
lo tauto, los beneficios son nulos. 2. El nivel de ingreso dis- 
ponibie en cl que el consumo es igual al ingreso y, en conse- 
cuencia, el aiiorro es cero. 

Punto de cierre. Aquel en el que los ingresos cubren exac- 
laraente los costos variables de forma que las perdidas son 
iguales a los costos fijos. 

- R- 

Ruclonalidud econdniica. Supuesto de comportamiento 
segun el cual toman las decisiones las economlas domesticas 
y las empresas, de forma que persiguen ciertos objetivos y 
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sus elecciones son consistences con la evaluacion de su pro- 
pio inleres. 

Recesiun. Moviniiento ci'clico descendente cn la econoinia. 
Movimiento en la actividad economica que comprende, pur lo 
mcnos, dos trimestres de continua disminucidn del PIB real. 
Recta de balance. La recta sobre un diagrama que muestra 
las diversas combinaciones de bienes que pueden comprarse 
con un ingreso y precios dados, 

Reciiperacion. Una de las cuatro fuses de los ciclos eco- 
nomicos, 

Recurso. Factores basicos utilizados en la produccidn de 
bienes y servicios, principalmenie trabajo, capital y tierra. 
Recursos comiines. Vease Recttrsos de propiedad comi'm. 
Recursos de propiedad comun. Aquellos cuyos servicio.s 
son utilizados en laproduccion y en el consume, y que no son 
propiedad de ningun individuo en concreto. 

Recursos no renovables. Recursos naiurales. como el pe- 
troleo y el gas, cuya oferta es esencialmenle fija y que no se 
generan con suficienie rapidez como para que sean econdmi- 
camente relevantes. 

Recursos renovables. Recursos naturales (como la tierra 
agricola) cuyos servicios se reponen periddicamente y que 
si se gestionan debidamente pueden prestar utiles servicios 
indefinidamente. 

Regulucion. Leyes o norinas gubernamentales destinadas a 
controlar el comportamienlo de las empresas. Los principa- 
les tipos son la regulacidn econdmica (que afecta los precios 
o la entrada a una linica industria, como el .servicio telefdni- 
co) y la regulacidn .social (que inienta corregir las externali- 
dades exisientes en algunos sectores, como la contaminacidn 
del aire o el agua). 

Rcincidii ciipital-producto. Valor del capital dividido por 
el producto anual producido con ese capital. 

Relacidn marginal de sustitucion. Pendiente de la curva 
de indiferencia, Razdn de las ulilidades marginules de los 
bienes. 

Relacidn real de intercambio. Cociente entre los indices 
de precios de las e.xportacjones y de las imporiaciones que 
expresa el poder de compra de las mercancias de exportacion 
con respecto a las de importacidn. 

Rendiinienlo. Significa lo mismo que tasa de interes o tasa 
de rendtmiento de un activo. 

Rendimiento del capital. Beneficio neto que se espera ob- 
tenet a lo largo de la vida del capital. 

Rendiniientos a escala. Reflejan la re.spuesta del producto total 
cuando todos los factores se incrementan proporcionulmente. 
Rendiniientos constantes a escala. Caso en el cual un 
incrememo en un porcentaje determinado de los factores o 
insumos ocasiona un incremento del producto en el mismo 
porcentaje. 

Rendimientos crecientes a escala. Este caso se pro¬ 
duce cuando un incremento del X% en todos los factores 
productivos da lugar a un incremento de mtis del X9o en la 
produecidn. Tambien llamados Economias de escala. 
Rendimientos decrecientes a escala. Situacidn en la cual, 
ante un incremento del X% en todos los Insumos, el producto 


aumenta en un porcentaje inferior a! .X%. Tambien llamados 
Deseconomias de escala, 

Renta. Rendimientos pagados a los propietarios de la tierra. 
Rentabilidnd. Relacidn. medida en porcentaje, entre los 
rendimientos netos y el capita! invertido. 

Reserva de capneidad. Tramo de la curva de costos varia¬ 
bles medios en el que los costos permanecen constantes. 
Reservas bnneurias. Cantidad de reservas que un bun¬ 
co comercial debe tener. Generalmente. estas reservas son 
mamenidas en forma de efectivo o en depdsitos en el Banco 
Central. 

Reservas de divisas. Divisas que mantiene el Banco Central. 
Residuo de Solow. Solow detrajo del crecimiento del output 
los aportes del capital y del trabajo, y el resto, esto es, el re¬ 
sidue, se considerd el crecimiento aportado por el cambto 
tecnoldgico. 

Restriccidn presupuestaria. Vease Recta de batance. 
Revaluacidn de una monedu. En el sistema de tipo de cam- 
bio fijo o semifijo, aumento en el precio de una moneda en 
terminos de otra u otras monedas: incrememo en el valor de 
paridad de unti moneda, Es io contrario a la devaluacidn. 
Riesgo. Es la posibilidad de un perjuicio. En la banca, los 
riesgos mas comunes son los referidos a las operaciones de 
credito. 

Riesgo moral. Tipo de falla del mercado en el que la pre- 
sencia de un seguro contra un riesgo determinado aumenta 
la probabilidad de que se produzca el hecho arriesgado. For 
ejemplo, el propietario de un automovil asegurado contra el 
robo puede no preocuparse de cerrarlo debido a que el .seguro 
reduce el incentive para evitar el robo. 

Rigidez de precios y salarios. Resistencia de los precios y 
salaries a variar, especiaimente a la baja. 

Riqueza de un pais. Valor neto de los actives tangibles o 
fisicos y financieros de un pais. 

Rivalidad. Con respecto al consumo de un bien o servicio 
por parte de una persona, implica que nadie mas puede con- 
sumir dicho bien o servicio. 

-s - 

Salario de eficicncia. Salario superior al nivel de equilibrio 
pagado por las empresas para aumentar la productividad de 
lo.s trabajadores. 

Salario de reserva. El que hace que una persona desem- 
pleada que percibe prestaciones por el desempleo reiiuncie a 
el las para aceptar un empleo. 

Salario minimo. Salario mtis bajo que un empresario est.a 
legalmente obligado a pagar por una Jornada de trabajo, 
Salario real. Cantidad de bienes y servicios que un salario 
monetario puede comprar; salario monetario dospuds de ha- 
bereliminado la inflacidn. 

Saldos reales. Valor de las posesiones de dinero medido en 
funcion de su poder adquisitivo. 

Seguro de desempleo. Programa publico que protege par- 
cialmente el ingreso de los trabajadores cuando quedan de- 
sempleados. 
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Seluccion advursa. Tipo de falla del mercado en la que las 
personas que corren mas riesgos tienen mas probabilidades de 
coraprar un seguro. En terniinos mas gencrales. la seleccion 
adversa cngloba las situaciones en las que los vendcdores y 
los compradores tienen diferente informacidn sobrc un pro- 
ducto, como ocurre en el mercado de automdviles usadus. 
Sindicato. Asociacidn de trabajadores formada con el obje- 
tivo de ncgociar los salarios, las prestaciones sociales y las 
condiciones de trabajo. 

Sistema bancario. Viiase Sisrema fimmciero. 

Sistemn de precios. Vease Economia de mercado. 

Sistema dc tipo de cambiu librc o flexible. Sistema en el 
cual la oferta y la demanda de divisas determinan libremente 
el tipo de cambio. 

Sistema de tipos de cambio fijos. Sistema en el que los 
tipos se fijtin por el Banco Central, al margen de la oferta y 
la demanda. 

Sistema de tipos de cambio fijos y revisabies. Sistema 
financiero internacional en el que las paridades frecuente- 
mente se alterari'an en pequefia cuanti'a a efectos de evitar 
variaeiones mayores en una feclia posterior. 

Sistema econdmico. Conjunto de relaciones basicas, tecni- 
cas e institucionalcs que caracterizan la orgatiizacidn econd- 
mica de una sociedad. 

Sistema financiero. Esta constituido por el conjunto de ins- 
tituciones que intermedian entre los demandantes y los ofe- 
rentes de recursos financieros. 

Sisteinu Munetario Europeo (SME). Si.siema en el que 
varios palses europeos mantienen sus tipos de cambio fijos 
entre si, con ajustes ocasionales. 

Sociedad (einprusaj. Negocio no corporaiivo, propiedad de 
dos o mds individuos. 

Sociedad andiiima. Es la forma de organizacidn empresarial 
mas frecuente. En una sociedad andnima, el capital esta divi- 
dido en acciones. Los propietarios de una sociedad andnima 
solo .son respotisables de las inversiones que realtzan en ellas. 
Sociedad colectiva. Sociedad personalista con fines mer- 
cantiles en la que los socios responden .solidariamente por las 
deudas sociales. 

Stock. E.xistencias de materias priinas, productos intermedios 
y bienes finales que se mantienen para su venta en un future. 
Siibvencidn. Subvencidn del Gobierno a las empresas o a los 
gobiernos locales para programas especifico.s. 

Subvenciones a las exportaciones, Instrumento utilizado 
para animar a las empresas a e.xportar mas. 

Superiivit de la balanza coinercial. Exceso de las e.xporta- 
cioncs sobre las importaciones de mercanefas. 

Superiivit de la balanza corriente o de operaciones 
corrientes. Cuanti'a en que las exportaciones de bienes y 
servicios de un pais exceden a la suma de sus importaciones 
de bienes y servicios y sus transferencias unilaterales netas a 
otros pai'ses. Lo contrario para el deficit. 

Superiivit de la balanza de pagos ofieial. Aumento neto 
de reserves internacionales. 

Superiivit presupueslario. Monto en el que los ingresos 
presupuestados exceden a los gastos. 


Supuestos. Proposiciones cuya validez se toma como dada 
y que concretan los modos de conducta de los agentes. 
Suspension de pagos. Situacion legal que solicita un em- 
presiirio que, aun teniendo bienes suficientes para pagar sus 
deudas, preve que no podra liaccrlo en los plazos convenidos 
por no disponer de liquidez. 

Sustituciiin de importaciones. Politica consistente en 
reemplazar las importaciones por produccidn nacional, con 
ia proteccidn de aranceles y cuotas. 

Sustitutivo. Bienes o servicios que .satisfacen necesidades 
similares. Cuando el aumento en el precio de un bien causa 
un desplazainiento liacia la derecha en ia curva de demanda 
del otro, cualquiera sea el precio de este ultimo, se dice que 
los bienes son sustitutivos entre sf. 

-T- 

Tabla de demanda. Tafala que inuestra las cantidades de un 
bien o servicio que los compradores desean (y son capaces de 
comprar) a los diferentes precios posibles, ceieri.s paribus. 
Tabla de ganancias. Eu la teoria de los juegos, tabla utiliza- 
da para describir las estrategias y ganancias de un juego en el 
que participan dos o mas jugiidores. Los beneficios o utilida- 
des de los diferentes jugadores se denoininan ganancias. 
Tabla de oferta. Tabla que muestra las cantidades de un 
bien ofrecidas a distintos precios. ceteris paribus. 

Tarifa araiicclaria. Impuesto .sobre un bien importado. 

Ta.sii de iictividad. Fiierza de trabajo existeme como por- 
centaje de la publacidn en edad de trabajar. 

Tasa de descuento. En el sistema bancario. tasa de interds 
que el Banco Central impone a los prestamos otorgados a to.s 
buncos comcrciaies. 

Tas'a de dcsettiplco. Poreentaje de la fuerza laboral desem- 
pleada respecto del total de la poblacidn activa. 

Tasa de desenipieo no aceleradora de la inflacidn (N.4I- 
RUl. Tasa de desempleo compatible con un crecimiento es- 
table de los precios. 

Tasa dc empleo. Poreentaje de la fuerza laboral empleada. 
Tasa de infiacidit. Variacidn porcentual que experimenta el 
I'ndice de precios con respecto a! periodo anterior. 

Tasa de intercs. Pago por los servicios del capital. 

Tasa de interes interbancaria. Tasa de interes cargada so¬ 
bre prestamos entre buncos de un dia de duracidn. 

Tasa de interes nominal (o inonetaria). Tasa de interes 
pactada en una operacidn. 

Tasa de interes real. Ta.sa de Interds inedida en funcidn de 
los bienes en lugar del dinero. Asi. pues, es igual a la tasa de 
interes monetaria (o nominal) menos la tasa de inflacidn. 
Tasa de pobreza. Poreentaje de la poblacidn cuya ingreso 
familiar es inferior a un nivel absoluio, conocido como um- 
bral de pobreza. 

Tasa de rendimiento. Rendimiento de una inversion o de un 
bien de capital. Asi, por ejemplo, una inver.sidn que cueste 
100 millones de pesos y genere IS millones de pesos al afio 
tiene una tasa de rendimiento del 159b. 
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Tasa natural de desumplco. Tasa de desempleo de Ui eco- 
nomi'a a largo plazo. 

Tecnologias de la int'ormacidn (TIC). Comprenden las 
teenologCas que procesan, almacenan y comunican infor- 
macidn, como la informatica y las telecomunicaciones. 
Tendeneia secular. Tendencia en la actividad econdraica a 
lo largo de muchos anos. 

Teorema de Coase. Idea (en realidad no es un leorema) 
expuesta por Ronald Coase segun la cual las externalidades 
o las ineficiencias econdmicas se corrigen niediante la ne- 
gociacidn de las partes afectadas. 

Tcoria cliisica (en Mucroeconomia). Teon'a que pone enCasis 
en las t'uerzas autocorrectoras de la economia. En este enfo- 
que, generalmente hay pleno enipleo y las medidas para esti- 
mular la demanda agregada no influyen en la produccidn. 
Teon'a cuantitativa del dinero. Proposicidn segun la cual 
la velocidad del dinero es razonablemente estable, y, por lo 
tanto, el gasto total estarii influido fundamentalmente por la 
cuntidad de dinero. 

Teoria de crecimiento enddgeno. Teon'a que estiidia los 
procesos por los que las fuerzas del raercado y las deci- 
siones de las administraciones piiblicas generan dit'erentes 
patrones de cambio tecnoldgico. 

Teoria de la paridad del poder adquisitivo (PPA). Teorfa 
segun lu cual las variaciones en los tipos de cambio reflejan 
y compensan las diferencias en el ritmo de inflacidn, en di- 
ferentes pai'ses, 

Teoria de la prefereneia por la liquidez. Teon'a formu- 
lada por J. M. Keynes que argumema que la tasa de inlerds 
esta determinada por la disposicidn a mantener dinero (pre- 
ferencia por la liquidez) y la oferta de dinero (es decir, la 
cantidad de dinero existente). 

Teoria de los ciclos econdmicos reales. Teon'a que expliea 
los ciclos econdmicos puramente como desplazamientos de 
la oferta agregada, debidos principalmeuie a perturbaciones 
teenoldgicas, sin hacer referencia alguna a fuerzas moneta- 
rias u otras fuerzas del lado de la demanda. 

Tcoria de los juegos. Teon'a que trata sobre los conflictos, 
en la que se analizan formal mente estrategias alternativas. 
Algunas veces se emplea en el analisis del oligopolio. 
Teon'a de los salaries eficiente.s. Segun estu teoria, un in- 
cremento de los salaries aumenta la productividad, debido a 
que cuando los salarios son mas altos, los trabajadores estan 
mis sanos y tienen la moral mas aka; en consecuencia, la 
rotacidn es menor. 

Teoria del capital huniano. Considera los gastos en edu- 
cacidn, forraacidn profesional, sanidad, etc., como una for¬ 
ma mas de inversion. 

Teon'as del uiclo de origen politico. Estas teon'as sostienen 
quo los gobemantes inician politicas expansivas encamina- 
das a reactivar la economi'a aproximadamente un ano antes 
de que se celebren las elecciones, y, posteriormente, tienen 
que recurrir a politicas resirictivas. 

Tierra. Termino usado ampliaraente por los econoinistas 
que incluye no solo la tierra cultivable, sino tambien otros 
recursos naturales (como los minerales). 


Tipo de cambio. Es la razdn a la cual una moneda se cambia 
por otra. Se expresa como el niimero de unidades de moneda 
nucional por unidnd de moneda extranjera. Cabe hablar de 
tipo de cambio nominal o real. 

Tipo de cambio flexible (o flotante). Tipo de cambio que 
no es fijado por las autoridades monetarias, sino que puede 
variar en respuesta a los carabios en las condiciones de oferta 
o demanda. 

Tipo de cambio real. Muestra la relacidn a la que puedon 
intercambiarse los bienes de un pais por los de otro. 

Tipo impositivo marginal. Fraccidn del ingreso adicional 
pagada en impuestos. 

Tipo impositivo medio. Cociente entre los impuestos tota- 
les pagados y el ingreso total. 

Tiroii de la demanda. Teoria que sostiene que la inflacidn 
se debe a auraentos de la demanda agregada. 

Titulos de dcucia publica. Obligaciones de corto plazo emiti- 
das por e! Gobierno; titulos que no explicitan una tasa de inte¬ 
rns; el comprador obtiene un rendimiento comprando un titulo 
por un precio inferior al precio de rendicion o vencimiento. 
Trabajador desanimado. Alguien deseoso de trabajar, pero 
que no busca ocupacidn, ya que no cree que pueda eoconlrar- 
la. Un trabajador desanimado no se incluye en la poblacion 
activa ni entre los desempleados. 

Trampa de la liquidez. En la teoria keynesiana, situacidn 
en la que los individuos y las empresas desean mantener to- 
dos sus activos financieros adicionales bajo la forma de di¬ 
nero -y no de bonos o de otros instrumentos de deuda- a la 
tasa de interes existente. En tales circunstancias, la creacion 
de dinero adicional por el Banco Central no logra disminuir 
la tasa de interes, y la politica monetaria no puede utilizarse 
eficazmente para estimular la demanda agregada (toda la ex¬ 
pansion monetaria es atrapada en la trampa de la liquidez y 
se mantiene como saldos ociosos), En terminos graficos, hay 
trampa de la liquidez cuando la curva de la prefereneia por la 
liquidez es horizontal. 

Transferencias. Pagos efectuados por el Gobierno a familia.s, 
que no son resuUado de la actividad productiva corriente. 
Transferencias en especie. Aquellas que se realizan en for¬ 
ma de bienes y servicios (y no en dinero en efectivo). 
Traslacidn de un impuesto. Esto ocurre cuando el contri- 
buyente inicial traslada parte o la totalidad de un impuesto 
a terceros (por ejemplo, una empresa que es gravada puede 
poner precios mas altos). 

Trueque. Transaccion en la que dos individuos intercambian 
un bien por otro, sin la utilizacidn de dinero. 

-u- 

Unidad de euenta. Elemento (dinero) en el cual se miden 
los precios de los bienes y servicio.5. Se emplea a veces como 
instrumento meramente contable. 

Union aduanera. Area carente de aduanas cuyos paises miem- 
bros fijan un arancel comiin con respecto al resto del mundo. 
Union monetaria. Mecanismo mediante el cual varios pai- 
ses adoptan una moneda comun como unidad de euenta y 
medio de cambio. 
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Utilidad. I. Capacidad de satisfacer necesidades o deseos. 
2. Placer que reportan a uiia economfa domestica los bienes y 
servicios que consume. 

Utilidad cardinal. Vease Utilidad ordincd. 

Utilidad marginal. Satisfaccidn que un individuo recibe al 
cousumir una unidad adicional de un bien o servicio. 
Utilidad ordinal. JVIedida adimensional de la utilidad em- 
pleada en la teon'a de la demanda. La utilidad ordinal per- 
mite afirmar que A se prefiere a B, pero no podemos decir 
cuamo. Es decir. es posible ordenar dos canastas de biene.s 
cualesquiera, pero la diierencia absoluta entre ellas no pue- 
de medirse. Se diierencia de la utilidad cardinal o utilidad 
dimensional en que a veces se emplea en el anaiisis de la 
conducta hacia el riesgo. 

- V- 

Valor actual (VA). Valor presente de un ingreso (a ingresos) 
future calculado utilizando la tasa de intere's, i. El valor actual 
de X pesos que se recihiran dentra de n ano.s es X~ (1 + i)"- 
Valor agregado. Valor del producto de una empresa meno.s 
el costo de los productos intermedins comprados a sus pro- 
veedores externos. 

Valor del producto marginal. Valor monetario de la pro- 
ductividad marginal fi'sica de un factor de produccidn. 


Variable ccondmica. Magnitud que influye en la.s decisio- 
nes relacionadas con los problemas econdmicos fundamen- 
tales o que describe los resuitados de esas decisiones. 
Variable enddgena. Variable explicada dentra de una 
tcorfn. 

Variable excigena. Variable no explicada dentro de una 
teon'a; su valor se toina como dado. 

Variables en peso.s constantes (terminos reales). Cuando 
se expresan en terminos de un ano base, ajustando la.s varia- 
ciones de los precios. 

Variables en pesos corrientes (terminos nominalesL 
Cuando se expresan en pesos del ano en que se aplican, 
Variacidn marginal. Vease Cambiox mar^inales. 
Velocidad del dinero. Promedio de veces que una unidad 
monetaria sirve como medio de pago en un pen'odo. 
Ventaja absoluta. Un pais (o region o individuo) pQ.see una 
ventaja absoluta en la produccidn de un bien o servicio si 
puede producirlo(s) con menos recursos que los otros pai'ses 
(regiones o individuosj. (Vease Ventaja companitiva). 
Ventaja comparativa. Si dos naciones (regiones o indivi- 
duos) tienen costos de oportunidad distintos al producir un 
bien o servicio, la nacidn (region o individuo) con el costo 
de oportunidad manor posee una ventaja comparativa en ese 
bien o servicio. 
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Obligaciones con organismos iniernacionales, 368 
Oferta, 31, 59 

agregada, 252, 263, 264, 447, 477 
curva de, 33, 34 

de d61are.s (divistis), 428, 429, 431 

de mercado, 31. 122 

de trabajo, 179, 448 

exceso de 35, 43 

funcion de, 33 

global, 3! 

Ley de la, 32, 33 

monetaria, 343, 351. 371, 374, 382, 383, 488 
perturbacion de. 483 
y demanda, 23, 34, 47, 115 


Oligopolio, 113, 152, 243 
bilateral. 152 
colmsorio o cartel, 156 
funcionamiento del, 155 
interdependencia esirategica, 

Oligopsonio. 152 
Okun. A., 233 
Operaciones, 

de mercado abierto, 370 
Optimo, 
tecnico, 94 

Ordenes de direccion y control. 213 
Organizacion Mundial del Coinercio, 403 
Origenes del tiempo. 339 
O'Rourke y Willianson, 

Outpiti. 91, 293, 499, 503, 548 

P 

Parasilo(s), 216 
consumidor, 216 
Pareto, Vilfredo. 205 
Pasivo, 368 
Paientes, 134. 543 
Patron oro, 34! 

Perdida(s). 103, 104 
de capital. 347 
Perm isos. 19 
Perturbaci6n(es;, 518 
dc oferta, 267 
negativa, 520 
positiva, 519 

Plan de convertibilidad, 368 
Planificacion central, 14 
Poblacion. 

activa. 466, 539 
Pobreza, 230, 563, 564 
Poder Ejecutivo Nacional, 365 
Politicals), 
cambiaria, 15 
coraercial, 260, 398 
de demanda, 462 
de estabilizacion, 492, 525 
de ingresDs, 493, 525 
de oferta, 260, 463, 468, 503 
distribueiva, 193 
economica, 507 

fiscal, 15, 233, 258, 259, 311, 319, 321. 325, 326 
activa o discrecional, 325 
econbmica, 322 
monetaria, 375 

macroeconomica, 17, 159, 256 
microeconomica, 17 

monetaria, 17, 258, 379, 381, 422, 436, 439, 444 
contractiva, 377 
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expansiva, 376 
restrictiva, 377 
redistributivas, 17 
regional, 409 
social, 409 
de oferla, 260 

Precio, 15, 38, 39, 115. 116, 135, 192. 205. 252 
de los bienes relacionados, 34, 56 
de los factores productivos, 34 
de nil bien, 15 
de un producto, 121 
del petroleo, 266 
del suelo, 264 
discriminacidn de, 55 
fijacion de, 43, 243, 244 
m.iximo, 40, 41 
mecanismos e, 206 
rai'nimo, 40, 43 
y mercado, 15 
Presupuesto, 

del sector publico, 325 
publico, 325 
PrincipioCs), 

de la capucidad de pago, 239 
de la “mano invisible", 40 
de la ventaja comparativa, 395 
del acelerador, 311,521 
del beneficio, 239 
equimarginal, 68 
marginal, 8 
Proceso(s), 
de ajuste, 518 
de regulacidn, 245 
expansion, 352 
multiple, 

de crddito, 355 
Produccion, 89, 91. 313, 536 
agregada, 252 
aumento de la. 375 
de equilibrio, 316 
en raasa, 14 
funcidn de, 91 
Productividad, 89 
del trabajo, 93 
media del trabajo, 522 
Producto, 453 
curva de, 93 
final total, 221 
interne, 291 

internobruto(PlB). 255, 265,273, 274 278,283,285, 
289, 290, 302. 312, 314. 315, 322, 328, 330, 513, 
514. 536 

deflactor del, 255 
efectivo, 256 
evolucidn del, 537 
raedicidn del, 275 


nominal, 89 

potencial, 255, 256, 260 
real, 289 
marginal. 92 
medio, 94 

nacional, 290, 291, 312 
bruto (PNB), 291 
potencial, 265 
total. 92 

Productor(es), 202 

excendente del, 124, 126 
Progreso tecnico, 550 
Propensidn marginal, 
a ahorrar (PMS), 306 

a consumir (PMC), 305, 306, 322, 323. 324 
media, 

ai aborro (PMeS), 306, 307 
a consumir (PMeC), 306 
Proteccionismo, 

Publicidad, 133, 169 
Punto, 

de cierre, 120 
de nivelacidn, 303 

R 

Racional, 11 
Racionalidad, 11 
Recesidn, 516, 519 
Recursos: 

comunes. 218 
naturales, 246 
apropiables. 246 
inapropiables, 246 
no renovables, 247 
renovables. 246 
Regia, 

de sustitucidn, 178 
del costo minimo, 177, 178 
Regulacidn, 244 
econdmica, 242 
social, 212, 242 
Relacidn 

de intercambio, 397 
real de intercambio, 395 
Rendimiento(s), 190 
de escala, 95 
constantes, 99 
crecientes, 99 
decrecientes, 99 
Renta econdmica, 193 
Rentabilidad, 351 
Reserva.s. 366, 415.420 
bancarias, 378 
de oro y divisas, 367 
Residue de Solow, 548 
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Restricci6n(es). 

de equilibrio, 192 

1 

administrativas. 133 

de dinero, 350, 356 

s 

legales, 133 

de reservas, 367 

Reiribucion, 

monetario, 356 

!• 

del [rabajo. 181 

Subdesarrollo, 556 

1 

Revaluacidn, 441 

Subvenciones, 


Ricardo, D., 448 

a la e.xportacion, 398, 401 

i 

Riesgo moral, 219, 220 

de explotacidn, 285 

t 

Rigidez salarial, 1S5 

Superavit, 327, 418, 420 


Riqueza, 173, 309, 375 

comercial, 417 


acumulada, 310 

presupuestario, 325 

! 

reparto de la, 172 

pubiicos, 329 

Superintendencia de Entidades Financieras, 365 

f 

s 

Supuestofs), 9 

SustituciOn, 


Salariales, 

diferenciis, 186 

Salario(s), 173, 313 

de importaciones, 560 

T 


de eficiencia, 186 

a 

de reserve, 465 

Table de ganancias, 159 

f 

C 

1 

fijacidn de un, 185 

Tasa(s), 

minimo, 44, 47, 185 

de actividad, 181, 539 

1 

monetario, 449 

de ahorro, 387 

r 

1 

nominal, 264, 500 

de crecimiento, 456 

real, 175 

de desempleo, 456, 460, 461, 465, 514 

y 

Saldo, 409, 410 

natural, 513 


reales, 344 

de interds, 190, 192, 252, 310, 344, 375, 384 

, 

Salida(s), 295, 296 

de equilibrio, 375 


Seclor, 

de referencia. 


externo. 

interbancaria, 371 

(' 

■ 1 

publico, 327, 331 

Tecnologfals), 34, 543, 544 

Seleccion adversa, 219, 220, 222 

de la informacion (TIC), 573. 583 

i'- 

i 

Servicio(s), 89 

incorporada, 44 

1 

finales, 274 

mejoras en la, 460, 543 

f 

Shock, 

nuevas, 585 

tecnol6gico, 581, 585 

Tendencia crecienle, 513 


Simplicidad, 240 

Teorema, 


Sindicatos, 185, 188 

de Coase, 191 


presidn de los, 185 

Teorfa, 8, 9 


Sisteina(s), 

cuantitativa del dinero, 381, 486, 488 

j 

bancario, 353, 355, 368 

de la paridad del poder adquisitivo (PPA), 442, 444 


fmanciero, 368 

de la oferta y la demanda, 23 

1 

tributario, 233 

de las decisiones del consumidor, 69 

de tipos de canibio, 

de los ciclos economicos, 514 


fijos, 441 

de los juegos, 159 

f. 

semifijos, 442 

estrategicos, 152 


Smith, Adam, 40, 205, 448, 472, 546 

de los salaries de eficiencia, 186 


Sociedad(es), 230 

del crecimiento, 551 


comerciales, 90 

econdmico, 514 


Solow, 

endogeno, 550 


residue de, 548 

Tierra, 2 


Solvencia, 351 

factor, 192 


Slock. 329 

Tipo de cambio, 256, 257, 426, 428 


Agregado, 547 

apreciacion, 427 


de activos, 310,468, 535, 544, 552 

depreciacidn, 426 


de capital, 244, 254, 277, 278, 387 

fijo, 438, 439, 440 
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nexibic, 435, 436 
nominal, 425, 430, 434 
real, 427, 430, 434 
totalmente flexible, 436 
Tiiulo(s), 

emitidos por cl Banco Central, 368 
piiblicos, 366 
Trabajo, 2 

demanda de, 448 
division del, 14 
oferta de, 448 
Trabajadores, 186, 187 
Tragedia de los bienes comunales, 218 
Trade off, 457 

Trampa de la liquidez, 254, 348, 379, 475 
Transacciones, 273 
compensatorias, 416 
autdnomas, 416 
Transferencia(s), 194, 319 
en espccie, 228, 229 
piiblicos, 366 

Tribunal de Defensa de la Coinpetencia, 245 
Trueque, 13 

u 

UNCTAD, 

Unidad(es), 
de cuenta, 344 
de produccion, 331 
Union, 

aduanera, 404 

Europea, 393, 407, 40S, 409 
Monetaria, 

Europea (UME), 260 


Utilidad, 65 
cardinal, 65, 66 
marginal, 66, 68, 70, 71 
marginal del ingreso, 68 
ordinal, 65, 67 
total, 66, 70 


V 

Valor, 174 

actual neto (VAN), 
agregado, 172, 173, 282, 283 
del producto, 

marginal de! trabajo, 275 
intrfnseco, 339 
monetario, 274 
Valoraciones, 
privadas, 207 
sociales, 207 
Variable, 8 
eoondmica, 8 
flujo. 252, 275 
stock, 252, 275 
Variaci6n(es), 
de cxistencias, 
de reserves, 415 
marginal, S 

aleatorias o irregulares, 
compensatorias de rescrvas, 421 
Ventaja(s), 

comparativa, 395 


z 

Zonas objetivo, 442 



